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Viva en Vuelo

La que logré sortear costos aeroportua-
rios y una competencia cada vez mas
fuerte es VivaAerobus, aerolinea que ca-
pitanea Juan Carlos Zuazua.

Se lo decimos porque con su desem-
pefio logré una aportacion importante
para su holding Grupo VivaAerobus, que
lleva Gian Carlo Nucci y que hoy repor-
tard un incremento de 42 por ciento en
su utilidad operativa con un total de 359
millones de pesos al segundo trimestre
del afio.

Para el segundo trimestr ¢, la aeroli-
niea de Zuazua contribuyd con un incre-
mento de 24 por ciento en su trafico aé-
reo con 2.9 millones de pasajeros.

Srifitié a VivaAerobus romper récord
in millén de pasajeros en el mes, d
no wsta en sus 13 afios de

el sector

y sélo en la ptimera mitad de
menzo a operar 15 nuevas il

ha perrmtndo aumentar hasta
iento su numem de aslenttm z

dl.sponi’bles

Mayor
Presencia

El sector empresarial suizo
anda muy movido.

Hace un par se semanas,
representantes de empresas
como SGS, Nestlé, Credit
Suisse, Schindler y Novartis,
se reunieron con la Subse-
cretaria de Comercio Exte-
rior, Luz Maria de la Mora,

Fste nimero’ ode personas mawhzadaa,:

g, i
mpresa se ha abierto caminoen . .
1 ina estrategia de expamsmn ‘

han sacado tanto partido a estos
ctores que al comjugarse nos aSegu*

para conocer el panorama
de la politica comercial de
México.

Y la semana pasada una
delegacién de empresa-
rios y de la CAmara Suiza-
Mexicana de Comercio e
Industria (SwissCham Mé-
xico), que estrend como
presidente a Fernando L
Cruz, conversd con Alfon-
so Romo, Jefe de 1a Ofi-
cina de la Presidencia, so-
bre las inversiones suizas
en México y como explo-
rar nuevas areas de opor-
tunidad.

Lametadela

SwissCham Meéxico es in-
crementar los 2 mil 700 mi-
llones de délares de inter-
cambio comercial que tuvie-
ron ambas naciones el afio
pasado,

El siguiente paso es pro-
mover una agenda tematica
en la que destacan el impul-
50 a la innovacion y desa-
rrollo de talento, asi como
aprovechar el Tratado de
Libre Comercio México-
Uni6n Europea que actual-
mente estd en proceso de
- renegociacion.

, El tratado ha permiti-
do a Suiza exportar al Pais
productos farmacéuticos,
quimicos y maquinaria, y a
Meéxico mandar a esa na-
cién energéticos y metales
preciosos.

La Cdmara agrupa a 41
empresas con operaciones
en México, las cuales gene-
ran mas de 36 mil empleos
directos y cuentan con 39
plantas de manufactura en
el Pais.

Avanza Jetty

Deqde en| Pemex

Si se topa con Onésimo
Flores y lo ve muy contento,
lo puede felicitar,

Jetty, la empresa de
transporte que dirige, figu-
ra entre las 11 finalistas de
la region de América Latina
dentro del Desafio de Inno-
vacion Inclusiva, un recono-
cimiento a emprendimien-
tos sobre el futuro del traba-
jo que auspicia el Instituto _
Tecnolbgico de Massachu-
setts, el MIT.

Recuerde que Jetty es
un servicio transporte co-
lectivo, mas conveniente
que los tipicos microbuses,
y se adquiere mediante una
aplicacion. Tiene rutas, ho-
rarios y precios competiti-
vos frente al complejo pul-
po transportista publico y
privado que explota una
ciudad tan sobrepoblada y
necesitada de movilidad.

3Qué vieron en el MIT
de relevante en Jetty? Dicen,

eintre otras cosas, su capa-
ctidad de mejorar las con-
diiciones de empleo de los
cronductores y sobre todo,
die mejorar la experiencia
dle viajes al trabajo de miles
die personas.

Entre los 11 finalistas de
lm region, en una lista glo-
Iral de 60, estan también de
Miéxico los proyectos Siglo,
Biolsa Rosa y Tiendapago.
Awdemas fueron selecciona-
dios Talentum y Aflore (Co-
lmmbia), Blu3é5 y Reprogra-
tma (Brasil) y Quantium Ta-
lent, Aequales y Agro (Perti).

Todos compiten por una
Inolsa de un millon de délares
y fueron seleccionadas entre
méas de mil 900 postulados
prrovenientes de 116 paises.
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Medicacién
Responsable

Lios que se apresuraron

a lanzar esta semana una
campafia que pretende edu-
car a la poblacién sobre el

uso responsable de medica-
mentos libres de receta mé-
dica, son los de la Asocia-
cién de Fabricantes de Me-
dicamentos de Libre Acceso
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(AFAMELA), que encabeza
Benni Burochowski.

La intenci6n es lanzar
mensajes sobre los riesgos
por el uso incorrecto de me-
dicamentos, pero también
los beneficios por contar
con soluciones al alcance de
los pacientes.

De hecho, el mercado
mexicano de medicamentos
de venta sin receta es el se-

MARIA
ARIZA...

gundo mas grande de Lati-
noamérica, después del brasi-
lefio, con unas mil 200 mar-
cas y un crecimiento de 5 por
ciento en ventas cada afio.

La campafia “Conocer-
se es cuidarse” se difunde
principalmente en medios
digitales y redes sociales,
en un momento donde hay
mucha presion en el gasto
publico en salud.

capitanes@reforma.com
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pple Inc. esté en pla- ‘
& ticas avanzadas ‘para;
adquirir la unidad de chlps

f‘Pal‘a smartphones ymo-.

dems de Inte] Corp,,

: laron fuentes, unamedida.
] que arrancaria el esfuerzo -

. del fabricanite del iPhone’

‘para tomar control del de- :

~sarrollo de componentes

cruciales para sus dlspc)« 2

sitivos. Un trato, que cu-

“bre una cartera de paten- .

tes y personal valuada en
‘al menos mil millones de

- dijeron las fuentes, supo- -

“niendo que las negociacio- *

“Mes no se; vengan abam

. Las gananclas y ven-
y.‘tas trlmestrales de Coca—
. Cola Co. se elevaron, 1m- ‘

"pulsadas por una mayor -, -

. demanda de'sus refres~
. ¢os y el lanzamiento de

* café, bebidas energéticas

-y otros productos Los:

.gresos organicos, que ex-'
“cliayen efectos camblarlos, :

: adqu1s1c10nes y venta de
actlvos, subleron 6%, co

avances en los cuatro te- o

- rritorios importantes de

ol Cémpaﬁia. La menor de- j“ ;

radas ha impulsado el es- :3,} :

' fuerzo de Coca-Colapor
‘lanzar Coca-Cola Cero,

”fnuevos sabores b dlversﬂi- "

‘ { car sus propuestas

‘:i}délares podria ser acor-.

‘ra ara sortear los asﬂlos s
do la préxima semana; ? . ‘
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& Lastartup de tec-
" nologia logistlca Fetch
i Robotics Inc. recaud6 46‘»” ‘

millones de délares eén

_fondos para expand1r- s
“se mternacmnalmente y

amphar su gama de pro- :

“duetos para el' crecien-”
- _te mercado de automa: -
3tlzac1on de bodegas. La

e‘ bodegas y se aseme-

' Jan a enormes asplradoras ‘
+Roomba equipadas‘con ca-
: rrltos 0 estantes

. Harley-Davxdson Inc.
. redujo su prondstico de

- exportacmn de motoci-
“cletas este afio'y repor- -
té ventas'y utilidades més
déblles en el segundo tri- -
o mestre, ﬂustrando los re‘
‘tos que enfrenta la ¢om:"
‘ paﬂia mientras lucha para
‘ ‘extender s base de clien-
tes a nivel global. El fabri- .
“cante de motocicletas aho-:
-.rd espera embarcar entre.
212 mil y 217 mil motos -

«este aflo, comparado con

el estimado anterior de
217 mil a:222 mil. Harley
siquiere vender la mltad de ..
£8us: motoclcletas fuera de ;
; EU para el 2027 :

. xiaomi Corp,, un pro-.
“ductor chino de teléfo-:
- 1os mtehgentes, repartld

lacciones a sus thés de 20

il empleados para cofi-
‘ { memorar su primera apa--

r1c1on enlalista Fortune

11500 de las compafifas mas -
“.grandes de]l mundo por in-
-gresos, Xiaomi anunciéa -
. guis empleados que cada 2
-~ uno recibiria mil acciones
- como muestra de su-agra-
dec1m1ento por convertlrse
‘enla compaﬁla més joven .

en ser mclmda en lalista;

i Cada prermo tenfa un valor
i de Unos m11 167 dolares.

Una selecclon de What‘s News
© 2019 Todos los derechos reservados
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Mauricio Gonzalez, "Reflexiones"

MAURICIO GONZALEZ

Austeridad
y desperdicio

usteridad significa ser
. A riguroso en el uso de
é} los recursos, utilizar-
los sin‘excesos. En contraste,
vel desperdicio implica gastar
" mal. El Gobierno de AMLO
pretende ser austero, pero la-
s evidencia mas bien sefiala
que es desperdiciado.
¢ - La-costumbre en Méxi-
.o es que &l inicio de cada
: sexenio presidencial el gasto
“ptiblico se ejerza con lenti-
tud. Este defecto es produc-
to de dos factores: funciona-
~rios publicos que ingresan
; a la Administracién Puablica
- con desconocimiento de los
~intringulis dél Presupuesto
. de la Federacion y la indife-
rencia del Ejecutivo y de los
legisladores del pasado para
.crear un servicio civil capaz
- de operar el Gobierno sin in-
» terrupciones y descalabros.
En la funcién puablica no
todo es politica, también la
+ administracién cuenta y ad-
* ministrar es proveer servicios
. publicos --seguridad, educa-
+ ¢ibn, salud, agua y otros mas--
ademas de respetar las leyes
»y hacer que estas se respeten.
.En el Gobierno de AMLO
el gjercicio del gasto pabli-
i co ha sido sumamente defi-

. clente, Juzgue usted las cifras

: de la SHCP: en los primeros
1 guatro meses el gasto de los
-programas publicos ha sido
~inferior en 367 mil millones

de pesos (23 por ciento), con

‘respecto a lo autorizado para
. gse periodo; la falta de gasto

ptblico ha sido proporcio-
nalmente mayor en las de-
pendencias encargadas del
Trabajo (77 por ciento me-
nos), Turismo (61 por cien-
to), Desarrollo Urbano (55
por ciento), Comunicaciones
y Transportes (43 por ciento)
y Medio Ambiente (24 por
ciento). Un caso serio es el
subejercicio del gasto social
--combate a la pobreza, sa-
lud, educacion y desarrollo
agropecuario-- que en el pri-
mer trimestre suma cerca de
10 mil millones de pesos. El
descuido en la administra-
cién de estos gastos raya en
lo inhumano.

El que un gobierno gaste
mas de la cuenta es inconve-
niente, ya que implica endeu-
dar al pais y compromete los
ingresos de los contribuyen-
tes a pagar los empréstitos
en vez de acrecentar los ser-
vicios publicos.

Sin embargo, gastar de

menos, como ha sucedidoen .
la administracion actual, es
tanto 0 mds grave ya que con-
lleva desatender las necesida-
des de los ciudadanos, espe-
cialmente las de aquellos que
més apoyo requieren. AMLO
plantea la falta de gasto publi-
co como ahorro, no obstante,
los montos de las erogaciones
gubernamentales no realiza-
das son tan grandes que mds
bien reflejan una incapacidad
de las dependencias para rea-
lizar sus funciones. Desesti-
man que un peso del erario

no gastado es un apuro para
algiin ciudadano,

La titular de la Funcién
Piblica celebro recientemen-
te la aprobacién de la (cues-
tionable, segiin yo), Ley de
Austeridad, ya que le parece
que acaba con el derroche y
el abuso en el manejo de los
recursos pliblicos,

Aun si esto fuera cierto
--que no lo es ya que, entre
otros aspectos, concede una
cantidad potencialmente in-
mensa de dinero para mane-
jo discrecional y exclusivo
del Presidente de la Repu-
blica--, deberia preguntar-
se si recortar los servicios
publicos, generalmente de-

Emprenden g
sobre ruedas

ficientes, no es igualmente
un abuso Asimismo, seria
bueno conocer su programa
para mejorar el desarrollo
administrativo de este Go-
bierno, tarea que la ley le en-
comienda a su dependencia.
Por otra parte, el desper-
dicio de recursos del Gobier-
no de AMLO ha sido desco-
munal. La cancelacién del
NAIM; la indemnizacién for-
zada de los tenedores de la
deuda aeroportuaria; la cons-
truccion innecesaria del aero-
puerto de Santa Lucia; el in-
cremento del costo financiero
de la deuda de Pemex por la
negligencia de no presentar
un plan de negocios oportuno;
yladesaceleracion del PIB de
2019 causada por la descon-
fianza y la incertidumbre atri-
buibles a los errores guberna-
mentales suman, bajita la ma-
1o, 250 mil millones de pesos.
A esto habria que agre-
gar las pérdidas que previsi-
blemente ocasionarén la refi-
neria de Dos Bocas y el Tren
Maya. Este derroche de re-
cursos ptblicos es un dafio al
patrimonio de la nacién y al
de sus habitantes, que se per-
fila como una crisis soterrada
y gratuita de empobrecimien-
to nacional que apenas inicia,



Fecha: 24/07/2019 Columnas Econémicas

Pagina: 27 Desbalance
e UNIVERSAL Area cm2: 256

Costo: 26,956

1/2 Redaccién

Andrés Manuel Lopez Obrador y Christine Lagarde

FMI: hasta aqui llegé la amistad

Casi dos meses pasaron desde que el presidente Andrés Ma-
nuel Lépez Obrador recibié en Palacio Nacional a Christine
Lagarde, entonces directora gerente del Fondo Monetario In-
ternacional (FMI). Todo eran sonrisas, incluyendo felicitacion
de la ahora extitular del organismo por las politicas del gobier-
no para combatir la pobreza. Ayer, el FMI redujo su proyeccion
de expansion del PIB del pais para este afio de 1.6% a 09%, y
se acabo la amistad. El Presidente dijo que desconfia de ese ti-
po de instituciones, exigiendo una disculpa al FMI por impo-
ner politicas neoliberales en el pais, y afirmando que no tiene
calidad moral. Como en otras ocasiones, Lopez Obrador dijo
tener otros datos. Sostuvo que la economia crecerd a tasa de
2% este afio. Lo curioso, nos dicen, es que Lépez Obrador, co-
mo presidente electo, no dijo nada en noviembre pasado
cuando el fondo le renové a México su Linea de Crédito Flexi-
ble, que consiste en un blindaje contra la volatilidad.

Los notarios doblan a la Cofece
Nos dicen que la Comisién Federal de
Competencia Econdmica (Cofece), que
preside Alejandra Palacios, se topé con
algo sorprendente: un concurso sobre el
tramite mas engorroso del pais la llevé a
enfrentar al gremio de notarios. En 2017
el regulador antimonopolios dio a cono-
cer en un comunicado que las leyes es-
tatales de notarios ganaron el premio co-
mo obstaculo regulatorio mas absurdo
Alejandra para competir y emprender. Pero, un
Palacios grupo de notarios se lo tomo muy a pe-

cho, nos cuentan, se inconformaron ante

esa resolucion y presentaron una de-
nuncia ante el Poder Judicial de la Federacion. Dos afios des-
pués, el tribunal determind que hubo dafio a los notarios y
que Cofece debia de dar marcha atrds al comunicado, porque
violaba sus garantias. Ayer, 1a comisién emitié un nuevo bole-
tin para dejar sin efectos el comunicado de 2017. Sin embargo,
con todo y jalén de orejas, la Cofece exhorto a los estados a
modificar la regulacién aplicable al notariado.
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Se quedan fuera de la jugada
Los industriales de la Asociacién Nacio-
nal de Industrias del Pldstico (Anipac),
de Aldimir Torres Arenas, estin muy
enojados porque se les excluyd de la
elaboracién de la Ley de Residuos Soli-
dos de la Ciudad de México. Lo peor de
todo, nos reportan, es que el gobierno
capitalino les llamé a presentar sus pro-
puestas, pero “ya con ley autorizada en
la mesa”, o sea sélo por cortesia. Por eso

Francisco el presidente de la Confederacion de
Cervantes Camaras Industriales (Concamin), Fran-

cisco Cervantes, difundié el comunica-

do de la Anipac, en el cual se asegura
que se les excluyd de la preparacion de la legislacién que en-
trard en vigor en 2020. Segiin nos comentan, Torres Arenas
afirma que “fue una iniciativa no incluyente, unilateral”. Los
quejosos consideran que de las tres aristas del circulo virtuoso
de colaboracion que debe ser sociedad, gobierno e industria, a
ellos se les ignord vy, por lo tanto, el resultado de la nueva ley
no serd el mas eficiente.

HSBC le llena el ojo a Moody’s
Nos platican que en HSBC, dirigido en
Meéxico por Nuno Matos, estin muy
contentos por la subida de calificaciéon
otorgada por la agencia Moody’s. Nos
platican que, contrario a la temporada
de reducciones en notas crediticias y
perspectivas econdmicas, el banco de
origen britdnico tuvo un buen ajuste al
alza, ubicdndose en A3, con perspectiva
negativa, al igual que la calificacién que
actualmente tiene México por parte de
Moody’s. Nos detallan que el ajuste posi-
tivo para HSBC fue consecuencia de un
repunte importante en su rentabilidad, la cual se beneficié de
la mejora continua de su calidad de activos conforme el banco
limpiod el legado de créditos problema de su cartera, después
de afios complicados en su operacién en México. Por lo pron-
to, en esta temporada de reportes financieros estd por verse
qué tan bien le fue a HSBC en el primer semestre del afio, en
medio de un escenario global de desaceleracion econdmica.

Nuno
Matos
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Reto
en comercio exterior

Colocado en la lista de nuevos acuerdos mercantiles
del pais a Corea del Sur, el gran reto ser: estrechar las

de la 4T: Brujula

asimetrias con la nacion asidtica para evitar que nos
siga arrollando no sdlo en la balanza comercial, sino
en valor agregado de los productos que nos exporta

aque seriala nacién mimero

I 40enlalistade TLCsacumu-

la desde 1993, en que seinicié

el intercambio bilateral, un dese-

quilibrio en la balanza a su favor de
193 mil 216 millones de ddlares.

Mientras en 2017 le vendimos mil
251lineas de productos por unvalor
de 3 mil 429 millones de ddlares,
Corea del Sur nos vendié a suvez 4
mil556 con factura al calce de 18 mil
181 millones. Mientras el pais asid-
tico coloca en nuestro mercado ar-
ticulos manufacturados, México le
vende materias primas o articulos
semiterminados.

El marco explica el que si en 1981
el Producto Interno Bruto del pais
asidtico representaba de 046% del
mundial, éste haya saltado a 1.95%
el afio pasado, en tanto México se
movid a la inversa. De 2.58% de en-
tonces, estamos ahora en 141%.

En el caso del PIB per cdpita, es
decir, ingreso por habitante, si en
1981 los coreanos reportaban 33%
debajo de la media mundial, en
2018 el nivel alcanzd 282% sobre és-
ta. Estamos hablando de un prome-
dio anual de 32 mil 46 millones de
ddlares. Y aunque México saltd en
el lapso de mil 159 a 9 mil 614, el
nivel se redujo de 141% de la media
mundial a un porcentaje negativo
de 18 puntos.

El problema, sin embargo, no es

desdefiarla relacién mercantil, sino
buscar la férmula para empatar un
escenario adverso en practicamen-

te todos los rubros del fndice Mun-
dial de Competitividad.

Las asimetrias mas dramadticas se
ubican en calidad de las institucio-
nes, donde Corea se sitia en el es-
calén16y Méxicoenel 68; en el caso
del escenario macroecondmico, el
pais asidtico estd en el lugar dos y el
nuestro es el 43.

Desde el plano de complejidad
para hacer negocios, Corea del Sur
estd en el peldafio 26 y Méxicoen el
49, en tanto en innovacién los polos
son 26y 49.

En eficiencia de mercado, nues-
tro pais se sittia en el escalén 70, en
tanto su contraparte estd en el 24.

De los ocho rubros que mide el
Foro Econdmico Mundial, México
sélo tiene ventaja en dos: dimen-
sién de mercado, donde se ubicaen
el peldafio11, entanto Corea del Sur
ocupa el 13, y desarrollo del merca-
dofinanciero, en cuyo caso nuestro
pais estd en 31y el asidtico en 74.

El problema es que atin con un
mercado mayor, el potencial de
compra en el pais es raquitico, con-
siderando que la mitad de la pobla-
cién vive en la pobreza. Traducidas
al terreno practico, las asimetrias
implican costos més elevados para

nuestras empresas exportadoras.
MeéXico se lanzd a una apertura
indiscriminada en materia de co-
mercio exterior sin un programa
consistente de respaldo, lo que ha
provocado un decreciente valor
agregado en nuestras exportacio-

nes al depender éstas de insumos
de importacion.
Habra que encontrar la brijula.

Balance general. Finalizado un
procedimiento arbitral sobre un
contrato para la construccion de la
autopista  Atizapan-Atlacomulco
en el Estado de México, celebrado
entre unade sus subsidiarias de ra-
zo6n social AT-ATAT y Constructora
de Proyectos Viales de México, a su
vez subsidiaria de OHL, la primera
canceld todas sus relaciones de ne-
gocios con la segunda.

Como usted sabe, 1a firma surgié
tras la compra por parte de un fon-
dodefondosaustralianodelas con-
cesiones que tenia OHL en el pais.
Ahora serd Aleatica quien concluya
los trabajos de la carretera.

Ecuacidén positiva. De acuerdo
con HR Ratings, aunque la reduc-
cién impositiva que plantea el plan
de negocios para Pemex en el se-
Xenio serd petrjudicial para las fi-
nanzas publicas al mermar ingre-
s0s, en tres afios llegard la recupe-

=

racion al tener mayor produccion la
principal empresa del pais.

El problema seria cumplir la me-
ta de 48% de incremento en la ex-
traccion de crudo, prevista para
2021. La duda se plantea frente a la
desviacién enlas proyeccionesdela
petrolera respecto a las iniciales.

La conclusion es que no se alcan-
zaran al 100% los propdsitos de lle-
gar a un superavit financiero de 38
milmillones de pesosnominalesen
2021, contraun déficit presupuestal
de 58 mil millones en 2019.

Insisten demdcratas. Aungue
ahorahablan de agregados o acuer-
dos subyacentes para noabrirel do-
cumento que condensa la negocia-
cién del acuerdo mercantil entre
Meéxico, Estados Unidos y Canada,
los demdcratas, con mayoria en la
Cdmara de Representantes, insis-
ten en puntualizar el temalaboral y
el del medio ambiente, ademads de
aumentar la vigencia de las paten-
tes para medicinas.

Al margen de que Méxicoestuvie-
radeacuerdoen las cartas paralelas,
el escenario coloca en grave peligro
laposibilidad de que el esquemaen-
tre envigor en 2020. De acuerdo con
los demdcratas, aunque México se
hayaadherido al capitulo dela OMC
en materia de libertad sindical, falta
garantizar su aplicacidn efectiva. @
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Historias de NegoCEOs

ulio Scherer conocié a Andrés Manuel

Lopez Obrador por su padre, Julio Sche-

rer Garcia, el veterano periodistaquesabia
acercarse al fuiego del poder sin quemarse. “Si el
Diablo me oftece una entrevista, voy a los infier-
nos”, decia el fundador de la revista Proceso.

Fue precisamente tras el denominado golpe a
Excélsiory el posterior surgimiento del semana-
rio politico cuando el tabasquefio conocié a
Scherer Garcia y desde entonces trabaron una
amistad lo suficientemente cercana para confiar
plenamente en su hijo, quien ahora es su Con-
sejero Juridico en la Presidencia de 1a Reptiblica,
y tan lejana como para criticar el periodismo que
ejerce actualmente la revista Proceso, a la que
acusd el lunes de “no portarse bien”y de no apo-
yar la Cuarta Transformacion del pais.

En aquellos afios, Andrés Manuel era coordi-
nador del Instituto Nacional Indigenista en Ta-
basco y posteriormente colaborador cercano al
exgobernador priista de aquella entidad, Lean-
dro Rovirosa Wade, con quien impulsaba te-
mas de salubridad, abastecimiento de agua, el
fomento de tianguis campesinos y la instalacion
de establecimientos Conasupo.

La relacién de Julio Scherer hijo (Julito, le di-
cen) con el movimiento izquierdista encabezado
por Andrés Manuel Lopez Obrador se estre-
ché durante su gobierno en la capital del pais, en
los primeros cinco afios del nuevo milenio
(2000-2005), durante los cuales Scherer aprove-
ché para presentarle al entonces jefe de Gobierno
aempresarios que lo ayudarian en sus proyectos
de infraestructura y movilidad.

Luego, en 2006, Scherer se hizo amigo y co-
laborador de Marcelo Ebrard en la jefatura de
Gobierno del Distrito Federal. Scherer Ibarra fue
uno de los mds cercanos a Ebrard durante ese
periodo e incluso acudian juntos a reuniones de
trabajo. Hoy, los dos son parte del Gabinete y po-
drian estar en visperas de competir por un cargo:
el de secretario de Gobernacion, si como ha tras-
cendido su actual titular, la ministra en retiro
Olga Sanchez Cordero, decide decitle adids a
la Cuarta Transformacion.

No obstante, Scherer podria estar més intere-
sado en un cargo que, por mds fortalecido que
haya salido tras sus escaramuzas con Carlos Ur-
73, sigue pendiendo de un hilo: el de Alfonso

El Consejero Juridico
del Presidente

Romo en la Jefatura de la Oficina de la Presi-
dencia. Romo tiene ya poco margen de maniobra

traslas revelaciones hechas por el exsecretario de
Hacienda, las cuales dan cuenta de su gran in-
jerenciaenladesignacion deperfilesclave dentro
del Gabinete.

En los primeros circulos de 1a 4T se da por en-
tendido que el abogado cuenta con la plena con-
fianza de Lépez Obrador, y que su operacion po-
litica y hasta econdmica con un sector de la ini-
ciativa privada le alcanza para convertirse en el
nuevo lider del staff presidencial.

Como segunda opcién estaria el secretario téc-
nicodel Gabinete, Carlos Torres Rosas, un eco-
nomista que goza de una estrecha amistad con
los hijos mayores del Presidente, en especial con
Andrés Manuel Lopez Beltran.

La Consejeria de Scherer. Julio Scherer con-
sidera a Lopez Obrador un hombre perseverante
yde ideales fijos, pero también tiene la suficiente
confianza para decitle, de frente, lo que cree que
no esta correcto. Para eso es su consigliere.

Por eso, cuando el Presidente comenzd a eje-
cutar la politica de austeridad republicana, Sche-
rer fue el primero de los que se quejd, al igual que
Romo, de que los recursos humanos y financie-
ros no alcanzaban para realizar todas las tareas.
Maéxime cuando en la arena juridica los cambios
en las reformas estructurales, la cancelacion de
proyectos estratégicos y el veto puiblico a empre-
sas demandarian muchos esfuerzos.

Por ejemplo, vetd a tres a las tres principales
distribuidoras de medicamentos (Grupo Farma-
cos Especializados, Farmacéuticos Maypo y Dis-
tribuidora Internacional de Medicamentos y
Equipo Médico) por haber monopolizado las
ventas del gobierno durante el sexenio pasadoy
por presuntos indicios de corrupcion.

“Vamos a perder si nos vamos a juicio”, le dijo
Scherer a Lépez Obrador. Y asi como este, en
otros litigios tales como los arbitrajes internacio-
nales iniciados por la CFE en contra de empresas
de gasoductos, el Consejero Juridico le ha aler-
tado al Presidente que van a perderlos.

Por eso y a la luz de nuevos reacomodos en el
Gabinetees que Julio Scherer podria buscarladis-
minuida Secretarfa de Gobernacidn, o la Oficina
de la Presidencia. Ponerlo en la segunda cartera
es el consejo que €l le daria al Presidente. @
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EL CONTA

Finnair, a cargo de Topi Manner, no
etendrd una nueva temporada de in-
vierno en México. Ante el éxito que tie-
ne en el norte de Africa decidi6 cancelar
su vuelo entre Helsinki y Puerto Vallarta,
destino cuyo Fideicomiso de Promocidén
.Turistica estd a cargo de Javier Aranda.
Para la empresa son mds redituables los
viajes cortos hacia Egipto y Marruecos,
a pesar de que recientemente tuvieron
problemas de seguridad. Es cierto que la
aerolinea no registraba pérdidas con su
vuelo a México, pero considers que no era
el negocio que tenfa previsto. Atin queda
la duda de si volard a Los Cabos este afio.

2 Ironhack, de Gonzalo Manrique y
eAriel Quifiones, recibi6 una ronda
de financiamiento por cuatro millones de
dolares, liderada por JME Venture Capi-
tal, que utilizard para expandir su oferta
en América Latina. Esta escuela de tecno-
logfa tiene mds de tres mil 500 egresados
de sus nueve campus ubicados en Ma-
drid, Miaml, Berlin y Paris, mientras que
en la region sélo estd presente en la Ciu-
dad de México y en Sao Paulo. De ahi que
su intencién sea abrir sucursales en otros
paises latinoamericanos. Con esta dltima
ronda, Ironhack ya suma una inversion
de siete millones de dolares.

'_g La Comisién Nacional de Hidrocar-
veburos, a cargo de Alma América
Porres Luna, espera terminar el afio con
50 avisos sobre el inicio de los trabajosde
exploracién geologica por parte de Pe-
mex y empresas privadas, Este aumen-
to demuestra que los asignatarios siguen
trabajando en los bloques que les fueron

entregados. Sin embargo, entre la segun-
da mitad de 2018 y la primera de 2019 se
registré una reduccién de las autorizacio-
nes a empresas interesadas en realizar los
estudios de sfsmica, lo que significaria un
menor interés por estudiar el potencial
geolégico del pafs.

Para entender los “otros datos” en
“f o105 flujos de Inversion Extranjera Di-
recta, Sergio Silva, titular de la Unidad
de Inteligencia Econémica Global de la
Secretaria de Econornfa, impartird un ta-
ler donde explicara las caracteristicas de
estos recursos y entender la congruencia
de las estadisticas que publica la depen-
dencia, que son datos de registros opor-
tunos, y las reportadas en la Balanza de
Pagos del Banco de México, que son ac-
tualizados. Silva es el responsable de la
promocién econdmica y de capitales, que
anteriormente eran tareas del Instituto
Nacional del Emprendedor y ProMéxico.

‘La salida de Gonzalo Herndandez
v.#ecomo secretario ejecutivo del Cone-
val no significa que la institucién perde-
rd autonomfa, pues permanecen los seis
consejeros académicos que son mayoria
en su Organo de Goblerno. De ellos de-
penden decisiones fundamentales como
la metodologia para medir la pobrezay
la transparencia de datos para evitar ma-
quillar cifras. Ademds, su eleccion la hace
un 6rgano del que forman parte universi-
dades, gohiernos estatales y el Congreso
de Ia Union, por lo que el gobierno federal
tiene minoria para elegirlos. Asi que en
tanto haya consejeros académicos, habrd
independencia del Coneval.
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Analisis
superior

David Paramo
davﬂogﬁmﬁmp??@gimm‘.cgm.m{ :

Remate informado

El Padre del Andilisis Superior no conoce a Nabor Cruz,
quien desde el lunes ocupa la secretaria ejecutiva del Co-
neval, y supone que tampoco muchos de los que opinan
despectivamente sobre €l. Estas actitudes son miserables.

Lanarrativa entre ciertos grupos de fiffs radicales es que
la salida de Gonzalo Herndndez Licona es una jugada per-
versa para destruir la forma en 1a cual se mide la pobreza
y el impacto de los programas sociales. Que es parte de
una operacién tramposa de la 4T para ocultar su fracaso
0 algo asl.

Si usted quiere seguir los preceptos del Andlisis Superior,
en el caso del Coneval haga lo sigulente:

1.- Deje de leer en redes sociales a los fandticos del odio
de uno y otro lado del espectro politico, destacadamente
los aspirantes a periodistas y/o influencers del momento.

2.~ Valore los hechos por sus mériios. Hernandez Licona
cumplié un gran trabajo durante 14 afios al frente de ese
consejo. Quien ocupa el puesto es un empleado del gobier-
no que depende de la Secretaria de! Bienestar, es decir, el
Presidente de la Republica puede remaoverlo en el momento
que le parezca conveniente,

3.- No se pierda en el chisme si fue por las criticas que
hizo al presupuesto o simplemente por que puede. Si usted
es jefe 0 empleado, debe entenderlo con facilidad.

4.- Recuerde que las instituciones son mucho mas
fuertes que las personas. Pese a los innegables méritos del
extitular del Coneval, no lo hizo solo. Conto con el traba-
jo profesional y dedicado de todos quienes integran ese
consejo.

5.~ Inférmese. El 6rgano de gobierno de Coneval se in-
tegra por 6 investigadores académicos elegidos democrd-
tficamente por convocatoria publica y es presidido por la
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secretaria de Bienestar, Maria
Luisa Albores.

Hasta el momento se mantie-
nen Maria del Rosario Cdrdenas
Elizalde, Fernando Cortés,
Agustin Escobar, Salomén
Nahmad, John Scott y Graciela
Teruel como miembros del co-
mité directivo. Serfa tan mezqui-
no como equivocado creer que
estas personas modificaran sus
principios y trabajo, los cuales
han sido probados.

6.~ Piense racionalmente. Una
buena explicacion proviene de
la navaja de Ockham. Es mucho
mas probable suponer que los
miembros del comité directivo
del Coneval seguirdn actuando
de una manera técnica, como la
que los llevo al muy fuerte en-
frentamiento el sexenio pasado
con el entonces secretario de
Hacienda, José Antonio Meade,

a que se conviertan en imbéciles titiles de una conspiracion.

7.- No siga posiciones sin fundamento. En la retérica
infectada de fanatismo se cree que Cruz llega en una
posicion de marioneta de una conspiracion, que en este
punto sélo existe en la imaginacién de quienes la han
inventado, segtin la cual se dedicaria a tapar el creci-
miento de la pobreza y el fracaso de los programas so-
ciales del gobierno.

8.- F1 PAS 1o ha dejado muy claro: el andlisis se da por
los hechos, no por las suposiciones. Suponer es el princi-
pio del error.

9.- Espere resultados. Habra que esperar al 5 de agosto,
cuando se presente la medicion de 1a pobrezay las siguien-
tes acciones de Coneval para determinar si el Consejo se
convertird en una instancia de opacldad o si seguird cum-
pliendo con su gran trabajo.
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Realmente da ternura cémo algunos pe-
riodistas millennials creen que lo que ellos
acaban de saber es un descubrimiento pe-
tiodistico sin importar que otros lo hayan
publicado incluso meses antes que ellos. EI
8 de julio, el PAS publicé los gravisimos problemas en
Nacional Financiera, las indebidas acciones del director

de ese banco de desarrolio, Eugenio Ndjera, y hasta ayer

los bisofios lo descubrieron junto al agua tibia.
Es muy probable que 1a préxima semana o a mds tardar
en los primeros dfas de agosto, el secretario de Hacienda,
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Arturo Herrera, esté totalmente asentado y comience a
tomar determinaciones que no sélo pasan por el nombra-
miento del subsecretario del ramo, sino en una nueva co-
rrelacion de fuerzas al interior de la dependencia, asf como
con la oficina de la Presidencia, encabezada por Alfonso
Romo. Echenle ganitas.

REMATE VACACIONAL

El PAS tomara unos dfas de vacaclones de

verano, por lo cual esta columna, sus inter-

venciones y programas en las diferentes pla-
¥ taformas de Grupo Imagen entrardn en un

periodo de receso.
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Habrd que
esperar las
siguientes
acciones de
Coneval para
determinar

si seguird
cumpliendo con
su gran trabajo.

@ Nabor Cruz, nuevo
titular del Coneval.
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Desde
el piso

. 'Maricarmen Cortés

milcarmencm@gmail.com

BIVA, a un ano
de operaciones

« En emisiones de deuda, el balance de BIVA
en este primer aflo si es positivo.

Mafiana se cumple el primer afio de operaciones de la
nueva Bolsa Institucional de Valores (BIVA), que preside
Santiago Urquiza y dirige Maria Ariza.

El balance en este primer afio es negativo porque no ha
logrado consolidarse como tina fuerte competencia frente
a la Bolsa Mexicana de Valores, y no ha cumplido con su
meta de incrementar el ndmero de emisoras mexicanas, ni
grandes ni medianas, a las que prometio enfocarse.

Desde luego, ha sido un afio muy complejo econémica-
mente por el menor crecimiento y la incertfidumbre en la
inversion generada en la 4T, por decisiones como la can-
celacion del NAIM y el revés a la Reforma Energética. En
2019, las nuevas colocaciones de empresas en el mercado
de capital brillan por su ausencia, tanto en la BMV como
en BIVA, y sus principales indices se mantienen alabaja, a
diferencia del comportamiento de los mercados en Estados
Unidos, que mantienen su tendencia alcista.

Sin embargo, en emisiones de deuda, el balance de BIVA
en este primer afio si es positivo porque ha acumulado
emisiones por mds de 50 mil mdp, destacando empresas
como Elektray Fortem Capital.

Para la BMV, que encabezan Jaime Ruiz Sacristdn, y
José Oriol Bosch, BIVA ha representado un dolor de cabeza

por las inversiones que tuvieron que realizar para inter-

conéctar a su nueva competidora, lo que elevé los costos
tanto para la BMV como para las casas de holsa y porque
no ha cumplido con su meta de llevar nuevas emisoras
al'mercado.

i
de remates

MANTIENE AMLO
ESPERANZA DE CRECER 2%

A pesar de que todos —todos—
los prongsticos econémicos van
a la baja, el presidente Lopez
Obrador insistio en que man-
tiene su apuesta de que este afio
‘'vamos a crecer 2%, aunque no
hay un solo indicador que per-
mita fundammentar su optimismo.

Lépez Obrador .se enojo
porque el FMI redujo su meta
de crecimiento para México este
afio a 0.9% y aseguré que “no
conffa en organismos como el
FMI porque impusieron la poli-
tica neoliberal”, y ya encarrilado,
aseguro que deberia “ofrecer dis-
culpas al pafs por haber impul-
sado las reformas estructurales”
Sus declaraciones contrastan
con las sonrisas y buen dnimo
de la reunién que sostuvo con la

}éntonces directora del EMI, Christine tharde, hace dos
meses, en la que en lugar de criticas se resalté la coincl-
dencia en politicas para combatir la pobreza.
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EMPRESARIOS DE EU, APOYO AL T-MEC

Un grupo de 600 organizaciones empresariales de Esta-
dos Unidos publicé una carta dirigida a Congresistas para
que aprueben el T-MEC. Las asociaciones empresariales
aseguran que 12 millones de empleos en EU dependen del
comercio con México y Canadd. Explican que la aprobacion
del T-MEC modernizara el NAFTA y garantizard que los
fabricantes, agricultores y proveedores de servicios de Es-
tados Unidos contintien con acceso a los mercados de Mé-
xico y Canadd, La administracion Trump presiona también
para la aprobacion del T-MEC en septiembre, y se espera
que los demdcratas encabezados por Nancy Pelosi cedan
y no insistan en negociar acuerdos paralelos en los temas
que mids les preocupan,
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En 2019,

las nuevas
colocaciones

de empresas

en el mercado
de capital brillan
por su ausencia,
tanto en la BMV
como en BIVA.

o Maria Ariza,
directora general
¢ de BIVA,
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Cuenta corriente

, ITM_2019, nomcom lInduéfrial Transformation ME-
XICO, es la primera Hannovesr Messe que se efectiia en el pafs
y sin duda serd la ferla indusitrial mas importante del afio.

El evento, que tendrd lugar dlel 9 al 11 de octubre en el Poli-

forum Ledn, Guanajuato, s casi obligatorio para los empre-
sarios del pafs. Entre los comfirmados al evento esti Dieter
Kempf, presidente de la Asociacién de la Industria Alemana
(BDI); quien es conocido conmo el Pepe Grillo de la Canciller

Merkel y de la industria germana.

También estard participaindo Joe Kaeser, el
CEO de Siemens a escala gliobal, para celebrar
los 125 afios de la comparfifa @n México,

En el marco del evento wse realizardn cinco
actividades que serdn parte:de la agenda con-
junta de ITM 2019: la Reuni@n Anual de Indus-
triales (RAI) de Concamin que preside Francisco
Cervantes, evento cumbre del sector; Ja Cumbre
Bilateral de Negocios Méxicor-Alemania, coordi-
nada por la Asociacién de la:Industria Alemana

“La meca de los industriales”

* El jueves 10 de octubre tendré lugar la Reunién Anual del Grupo de Trabajo
Mexicano-Aleman en Infraestructura de la Calidad, y habrdn més reuniones entre
ambas naciones para potenciar el comercio y la relacién.

(BDI) que encabeza Joachim E.angy la Concamin.

El el jueves 10 de octubre ttendrd lugar la Reu-
nién Anual del Grupo de Tralvajo Mexicano-Ale-
man en Infraestructura de lla Calidad, bajo el

liderazgo del Ministerio Fedesral de Economiay

Energfa de Alemania (BMWi)) y la Secretaria de
Economia de México de Graciela Mdrequez.

El Global Manufacturing amnd Industrialisation
Summit 2019, evento que naié en los Emiratos
Arabes Unidos en 2015 y quee, de la mano con
Naciones Unidas, busca consitruir puentes entre
industriales, gobiernos y ONG;; y la firma de con-.
venio de la Alianza del Bajio, «ori la presencia de
los gobernadores estatales de: dicha region.

- A este interesante programaa, hay que sumarle las mds de
50 conferencias y seminarios sobre industria 4.0, digitaliza-
cién y automatizacion, por niombrar solo algunos temas. El
foco estd en convertir a México en punta de lanza de América
Latina en materia de industria: 4.0y, Cervantes espera reunir
a mds de 10 mil industriales dle las 54 ramas que integran el
universo de asociaciones y céimaras de la Confederacién.

o |
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DE FONDOS A FONDO

#ABM... lareunién que tuvierom ayer los integrantes de la Aso-
clacién de Banqueros de México que preside Luis Nifio de
Rivera en Palacio Nacional coin el presidente Andrés Manuel
Lépez Obrador, fue el primen-encuentro gestionado por Al-
fonso Romo, el jefe de la Oficiina de la Presidencia que no le
tiroted el secretario de Haciemda y Crédito Publico. La razén:

Arturo Herrera es un personaje que sumay no bloquea.

Si bien la foto y el detalle de la mesa de trabajo la rol6 la
oficina de comunicacion de la Presidencia, asistieron 48 re-
presentantes de pricticamente todas las instituciones y sobre
todo el Big 7. Los hombres sobran, el encuentro cuenta, no
solo por recordar que la capacidad de crédito bancario es de
500 mil millones de pesos, sino para establecer comunicacion
fluida con el Presidente. Nadie extrafia a Urzda. Se lo aseguro

#Sader... El secretario de Agricultura y Desarro-
llo Rural, Victor Villalobos Arambula, se reu-
ni¢ anoche con representantes del Movimiento
El Campo es de Todos, en e! que convergen el
senador José Narro, de la Coordinadora Nacio-
nal Plan de Ayala (CNPA), y el diputado local por
el Estado de México, Max Agustin Correa, de 1a
Central Campesina Cardenista (CCC), ante quie-
nes reitero que el didlogo es la divisa de este go-
bierno para atender las demandas relacionadas
con el desarrollo agrario y agropecuario del pas,
Mds alld de lo que en la mesa se haya tratado,
destacan dos anuncios relevantes que fueron da-
dos a conocer por la Sader el dia de ayer.

#Acclona, que preside a través de su desarrolla-

dor inmobiliario Parque Reforma y que encabeza

Rodrigo Diaz, amplia su presencia geogrfica a la

Riviera Maya con una inversién superior a mil 500

millones de pesos para edificar su primer proyecto Maranta Playa-

car. Es el primero porque estima duplicar la cifra de inversion

en Playa del Carmen considerando sus futuros proyectos de
edificacion residencial que tiene alta demanda.

Parque Reforma ha ganado un gran prestigio edificando
durante 40 afios en la Ciudad de México y en Acapulco, por
lo que ahora incursiona en nuevos mercados como Playa del
Carmen y en un futuro cercano estard presente en Guadala-
jaray en las zonas mds pujantes de El Bajio. Mds alld de lo
positivo que resulta la inversion para Quintana Roo, la deci-
sion de Acciona Parque Reforma, es estratégica para el grupo
porque ante la incertidumbre que ha generado 1a politica de
edificacién urbana en la Ciudad de México, con cientos de
permisos detenidos y una impresionante cantidad de sellos de
suspension y amparos, 1o mejor es ir donde hay certeza para
la inversién como es el caso de Quintana Roo que gobierna
Carlos Joaquin Gonzailez y el municipio de Solidaridad que
preside la morenista Laura Beristain.
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En ITM_2019
vendrdn
personalidades
alemanas de
primer nivel
como Joe
Kaeser, el CEO
mundial de
Siemens.

@ Francisco Cer-
vantes, titular de
la Concamin.
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» Veranda

Carlos Velazquez
carlosvelazquez.mayoral@gmail.com

Ofrece Guevara
apoyo al CDT

+ La reunion derivé sobre los retos para que México
. siga siendo competitivo en el dmbito internacional.

Tras vacacionar en Canctin con su fami-
lia, Gloria Guevara, presidenta del Consejo
Mundial de Viajes y Turismo (WTTG, en in-
glés), hizo una escala en la Ciudad de Méxi-
oy antes de volar a Londres, se reunié con
Ignacio Cabrera, director general de Promo-
cion Turfstica Internacional de la SRE.,

El encuentro lo propici6 José Chapur, pre-
sidente e Palace Resorts, y en la comida en
un restaurante de Polanco estuviéron tam-
bién su heredero, Gibrdn Chapur, y Roberto
Cintrén, quien es presidente de la Asociacion

de Hoteles de Cancun,

La reunion derive en una
pldtica sobre la situacion del tu-
rismo en el mundo y los gran-
des retos para que México siga
siendo competitivo en el 4mbi-
to internacional. En un mundo
donde la tecnologfa, las aplica-
ciones biométricas para facili-

tar el trdnsito de los viajeros, la
recomposicion de los mercados
aéreos, la big datay los nuevos
modelos de promocion siguen
revolucionando a este nego-
cio, México no debe perder su
liderazgo. Asf es que Guevara
ofrecié todo su apoyo al Con-
sejo de Diplomacia Turistica
(CDT) y eso significa acceso a
estudios, informacion e incluso
a fondos internacionales para
seguir avanzando en proyectos

que hagan sentido para la evo-
lucion de esta industria.

. La CEOy presidenta del WTTC también
se saludo via chat con Marcelo Ebrard, titu-
lar de la SRE, y cuya dependencia tendrd una
importancia creciente para impulsar los des-
tinos mexicanos en el Ambito internacional.
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DIVISADERO

Asetur. Este martes, Miguel Torruco, secre-
tario de Turismo, estuvo con 16 secretarios

estatales de este ramo y lo-mds rescatable del
encuentro fue que llegé con el dnimo de tra-
bajar en equipo.

Los titulares de la organizacion que pre-
side Jorge Manos pidieron definiciones para
las reglas de operacién de los Pueblos Magi-
cos y sobre el futuro de la plataforma digital
Visit México,

Refrendaron que carecen de presupuesto
para aceptar los precios que propone Crea,
la filial de CIE, para asistir a las ferias inter-
nacionales y ambas partes expresaron estar
dispuestas a hacer un nuevo esfuerzo para

tratar de alcanzar un arreglo.

Los funcionarios presentes
refrendaron su compromiso
para participar en la Feria de
Pueblos Mdgicos que se lleva-
rd a cabo en Hidalgo, aunque
aclararon que ello representara
un importante esfuerzo econs-
mico, dada la situacion precaria
del afio. También recibieron la
oferta de Sectur para reunir-
se mensualmente y, de hecho,
Torruco dijo que en agosto pre-
sentard las reglas de operacion
de los Pueblos Mdgicos y los de-
talles para participar en la pla-
taforma del Visit Méxice. Quien
gano un espacio en la mesa fue
Paola Félix, directora del Fondo
Mixto de Promocion Turfstica de
la CDMX;, ademds de que ya esta
puesta para subirse al Consejo
de Diplomacia Turfstica.

Congreso de AFEET. El 15y 16 de agosto se .
llevard a cabo el IV Congreso Internacional de
la Asociacion Femenil de Ejecutivas de Em-
presas Turisticas (AFEET), que preside Yarla
Covarrubias.

La sede serd la Universidad Andhuac del
Norte y estd previsto un programa de alto
nivel que incluye la participacién de Gloria
Guevara; Andrés Conesa, de Aeroméxico;
Alejandro Zozaya, de Apple Leisure Group,
y muchos personajes mds.
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El'apoyo

al CDT significa
acceso a fondos
internacionales
para avanzar

en proyectos que
hagan sentido
para la evolucion
de esta industria.

% Gloria Guevara, presi-
denta del WTTC.
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El dfa de ayer, desde la ciudad de Santiago,
Chile, el Fondo Monetario Internacional
(FMI) presento en un informe (y por quin-
ta vez en el tiltimo afio) sus expectativas de
crecimiento econémico para México,

En linea con lo que se ha dicho ya en
numerosas ocasiones, &l panorama no es
alentador para nuestro pafs: la actividad
econdmica en México se estd desacelerando
mds de lo esperado.

En palabras del Fondo Monetario
Internacional, la inversion extranjera sigue
siendo débil y el consumo privado se ha ido

ala baja como resultado de la
incertidumbre en torno a las
politicas pablicas, el deterioro
de la confianza de inversores
y el aumento de los costos de
.endeudamiento, que podrian
segulr incrementdndose en los
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Matando al mensajero

- La inversién extranjera sigue siendo débil y el
consumo privado se ha ido a la baja como resultado
de la incertidumbre en torno a las politicas publicas.

proximos anos, y hacia finales y la fragilidad de la actual politica exterior

de este sexenio,

En términos econdmicos, el
Fondo Monetario Internacional
estimo que el Producto Interno
Bruto crecerd 0.9 por ciento
en 2019, comparado con el
1.6 por ciento que pronostice
en abril pasado, y desde el
2.0 por ciento que estimé en
2018, Para el 2020 dej6 su
prondstico en 1.9 por ciento,
tal como lo ubicé en sus
Perspectivas Econémicas de
abril pasado. Y no solamente
es0, la economia mexicana
audn tiene que enfrentar retos
adicionales, como la suspen-
sion de obras de construccién
en la Ciudad de México, la in-
certidumbre de inversionistas

que maneja México desde que inicio el man-
dato de Andrés Manuel Lopez Obrador.
No obstante eso, Lopez Obrador insiste
en que la economia del pais alcanzard un
crecimiento de 2 por ciento, catalogando

al Fondo Monetario Internacional como
{nar institucion de poca catidad moral,
pues, de acuerdo con el jefe del Ejecutivo,
sus politicas han sido perjudiciales para la
economia mexicana, insistiendo en que
México continda cambiando y debilitando
la politica neoliberal.

En otras palabras, cuando no le gusta el
prondstico, mata al mensajero.

En su mafianera de ayer insistié en que, al
igual que lo ha hecho con otros personajes
o instituciones, el Fondo Monetario
Internacional debe pedir disculpas y ser au-
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) tocriticos ante una institucién que
él considera ha causado “las des-
gracias” en México.

Sin duda, México necesita
acuerdos duraderos que resuel-

van las diferencias y que ayuden detener la

Entonces, ¢qué sigue para desaceleracion.

México? No es un secreto que,
desde principios de 2018, el
Fondo Monetario Internacional
ya hablaba de la falta de
confianza de las empresas y de
que el dnimo de los mercados
financieros se vio golpeado
repetidamente por una secuencia
de hechos que atin se estan re-
solviendo: medidas arancelarias
aplicadas por Estados Unidos,
represalias de sus socios comer-
ciales y una prolongada incer-
tidumbre en torno al retiro del
Reino Unido de ia Unién Euro-
pea. Sin contar ¢como auments la
tension en la economia mexicana
cuando llegé 1a amenaza de Esta-
dos Unidos para aplicar aranceles
a las importaciones de México si
no adoptaba medidas para frenar
la migracion., .

Matando las ideas de los mensajeros o
de todos aquellos que no concuerdan con
la narrativa del Primer Mandatario no es



EXCELSIOR

Fecha: 24/07/2019
Pagina: 34
Area cm2: 315

Costo: 22,399

3/3

Columnas Econémicas

Rodrigo Pérez Alonso "Frecuencias

Rodrigo Pérez Alonso

Para el 2020,
el FMI dejo su
pronostico en
1.9% (como lo
ubico en sus
Perspectivas
Econdmicas
de abril).

La economia
mexicana aun
tiene retos
que enfrentar.

0.9

POR CIENTO

crecerd el PIB, seguin el FMI,

comparado con el 1.6%
que pronosticd en abril.
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l dugimnasio
en Sports

« El problema del godinato de Sports comienza en la
venta. Los ejecutivos estdn orientados a vender una
membresia mas que un objetivo de beneficio fisico.

La cadena mds grande de gimnasios en México tiene la
oferta mds completa en instalaciones con clases de car-
dio, yoga, pilates, albercas, sauna, vapor, muro de escalada,
muchos aparatos de peso libre, caminadoras, escaladoras,
bicicletas, box y hasta drea de nifios.

Ademds, las 62 unidades suelen estar bien ubicadas
y cerca de su1s clientes objetivo. A pesar de ello, algunos
nimeros de Sports World muestran vulnerabilidad y son
sintoma de un problema mds profundo. Uno de estos indi-
cadores del primer trimestre de 2019 se refiere alos clientes
activos al cierre, mismos clubes, que mostré un descenso
de 4.8% en comparacion anual.

El aforo promedio mensual también retrocedio 3.4%,
en comparacion con el mismo trimestre del afio pasado.
El problema es que las instalaciones y programas quedan
opacados por los godinez de gimnasio, me explico.
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EL GODIN

En el siglo XXI, las ciudades, las corporaciones y sus ofici-
nas son habitadas en parte por algunos godinez. El término
es eldstico, pero se puede decir que un godin es un trabaja-
dor de oficina orientado a cumplir un horario laboral en el
cual desempefia una labor ttil o no, cuyo principal objetivo
es recibir un sueldo cada quincena.

El godin de gimnasio es si-
milar, pero en vez de trabajar en
una oficina, lo hace en una insta-
lacion deportiva, también carece
de pasidn y ve su trabajo como
un trdmite para ganar dinero.

El problema del godinato de
Sports comienza en la venta. Los
ejecutivos estdn orientados a
vender una membresfa mds que
un objetivo de beneficio fisico,
en varias ocasiones no me ins-
cribf porque me decepcionaba
que manejaban perfectamente
las membresias, pero cuando
les preguntaba qué programas
tenian, sabfan poco y se limita-
ban a mostrar las instalaciones.

En Sports probé casi todas
las clases, pocas buenas y otras
regulares. Un programa que usé
mucho fue Indbike, que es una
clase de spinning sin entrena-
dor, perfecto para no lidiar con
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el desgano de muchos de ellos,
la dnica lata era pedir que acti-

varan la clase.

Una de las dltimas veces que intenté usar Indbike estuvo
en mantenimiento unos dfas. Fl primer dia nadie se preocu-
pé por dar explicaciones. Dias después, al seguir suspendi-
do, pregunté cudndo se arreglabay un desganado godinde
gimnasio con mala actitud respondié que no sabifan. Ante
ello le dije que mejor nos ddbamos de baja mi esposay
yo; lejos de reaccionar, nos pidio el nimero de membresia
para hacer el tramite. Sin embargo, Carlos Trujillo, excelen-
te ejecutivo de gimnasio, se dio cuenta de la situacién y nos
dijo que la gerente no estaba, pero que no nos di€ramos de
baja, logro que la gerente me llamara por teléfono.

Unos dias después, volviy le pedi a Carlos que progra-
mara el Indbike. Minutos después regresé apenado porque
el coach responsable de activar la clase virtual no le hacia
caso, asi que juntos fuimos a hacer de nuevo la solicitud y
finalmente, de mala gana, lo hizo.

A pesar del buen servicio de Carlos, no pude mds con el
godinata de gimnasio y dfas después me di de baja.

Muchas veces nos transmitieron como clientes que nos
hacian un favor al programar una clase, al hacer alguna
solicitud o al cuestionar, por ejemplo, por qué el servicio de
estancia infantil no estaba ahierto cuando ya habia iniciado
el horario de atencion del mismo. Sucedié una y oira vez
por distintos motivos, durante los casi dos afios.

Tengo tres hipétesis: mal reclutamiento y seleccion, ba-
jos salarios e incentivos orientados al alta de membresfas,
no al cuidado y retencion de clientes, y finalmente, la falta
de mistica.

En un ciclo econémico de bajo crecimiento, Sports
World tiene una vulnerabilidad en su burocracia y mala
cultura, lo que se reflejara claramente en sus resultados
financieros.
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Muchas veces
nos transmitieron
como clientes
que nos hacian
un favor

al programar
una clase

o al hacer
alguna solicitud.

4.8

POR CIENTO

descendio el indicador

de clientes activos al Cierre
del primer trimestre de 2019
€n comparacion anual.
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AMLO al FMI:
traigo otros datos

e Al Pre$idente no le gustd el andlisis del Fondo y piensa
_gue no se consideraron otras variables de desarrollo.

Hasta ayer, el presidente Lopez Obrador mantuvo una
buena relacién con ¢] FMI. Cuando Christine Lagarde to-
davfa era  directora-gerente del Fondo, y se entrevisté en
Palacio Nacional con Lépez Obrador, salié diciendo que
estaba impresionada por los primeros pasos del gobierno
mexicano. Ah1 se habl6 de mantener finanzas sanas, no
endeudarse, y mejorar el crecimiento con desarrollo.

Pero el FMI publicé su nuevo prondstico trimestral, redujo
la perspectiva de crecimiento de México de 1.6% a 0.9% para
2019.Y despert6 1a reaccion del Presidente, quien de plano
contestd: “No les tengo mucha confianza a estos organismos”.

B e R T P

: ” LA ORTODOXIA DE LA AT

Una diferencia de Loépez Obrador, respecto de otros presi-
dentes latinoamericanos de izquierda, ha sido precisamen-
te el mantener finanzas publicas sanas, economfa abierta,
respetar al banco central y tener una buena relacién con
los organismos financieros internacionales, en particular
con el FML

México es de los pocos pafses del mundo que todavia
cuenta con yna Linea de Crédito Flexible del FMI, de mds
de 70 mil millones de délares, por si hubiera un movimien-
to cambiario brusco.

@ QUE EL FONDO PIDA DISCULPAS POR AJUSTE

EEFT WS hn mie | WINAY T I LWL T WK MIWS =

'Lépez Obrador sabia que venia mal el andlisis del FMI so-

‘bre México. El organismo menciona la falta de consumo e
1nver51or1 de la economia mexicana, pero también pérdida
_ -de confianza.
El Presidente contesto que el
FMI debfa pedir disculpas a los
mexicanos por los afios de la
crisis deudora, donde las rece-
tas del Fondo eran ortodoxas, de
apretarse el cinturén en el gas-
to, sacrificahdo el crecimiento y
desarrollo. De sélo privatizar y
apertura, en lugar de traer con-
.diciones de mejoria sgcial.

e m mmm g ———

0 PRONOSTICO FMI,
IGUAL QUE LA ENCUESTA
CITIBANAMEX

Asi fue este primer escarceo
entre el FMIy la 4T. Y todo fue

~detonado por el hajo prondsti-
co de crecimiento del FMI hacia
la economia mexicana, que por
cierto es el mismo de 1a media de
la encuesta de Citibanamex con
analistas mexicanos, de 0.9% de
expansién para 2019. Lejos del
2% que se esperaba.
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¢Esto cambiard la relacion de
México con ‘el FMI? No lo creemos. El Fondo sigue slendo

el organ inte rnaclonal que abre puertas de los merca-
dos fin . AC 1a 4T se ve decidida a continuar
con las superavit primario, economfa
ablerta omfd.del banco central. Pero

0.8
claro que al Presidente no le gusté el frio analisis del Fon-
do, y considera que no se estdn tomando en cuenta otras
variables de desarrollo. En otras palabras, el Presidente
tiene otrOs datos

0 CONEVAL, CREDIBILIDAD: LA CLAVE

El Coneval ha aportado a la sociedad mexicana credibilidad
en las cifras de combate a'la pobreza y evaluacion de los
‘programas soclales. Gracias al Coneval medimos la pobre- !
za multidimensionalmente, es decir, no sélo por ingresos,
sino por vivienda, salud, educacion y nutricién. Para un
gobierno que busca la redistribucion del ingreso, el Coneval
‘es clave para darnos mediciones crefbles. Esperemos que
siga el mismo rumbo de credibilidad que tuvo durante la
gestion de Herndndez Licona.

José Yuste Activo Empresarial

‘Meéxico es de
los pocos pafses
que todavia
cuenta con una
Linea de Crédito
Flex1ble del FMI,
por si hublera
un movimiento
camblarlo
brusco |

70, OOO

MILLONES

de doléres es Ia Linea .
_de Crédito Flexible
del FMI que tiene México
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Arca Continental ahorra .

La segunda embotelladora mas importante de Cgca-Cola en Amé-
rica Latina, Arca Continental, informé que se enctientra en camino
de lograr su meta de ahorro de 30 millones de défares para el cierre
de afio, gracias a su subsidiaria en Houston, Texas, Northpoint, em-
presa que desde abril de 2017 integré sus operaC1ones con la firma
mexicana.

“Ahora que informamos sobre el progreso de nuestro plan de si-
nergia (con Northpoint), estamos en caming ‘de alcanzar nuestra
meta de lograr 30 millones de délares en4horros para este afio. Lo
cual esta en lfnea con nuestro obJ etl,vo de capturar 90 mlllones de

Agregbquela planta de Northpoint en Houston, que comenzé a
construirse en septiembre del afio pasado, iniciard operaciones en
2020. “Estamos sentando las bases para garantizar que las instala-
ciones de ventas se conviertan en un facilitador clave de ahorroy
eficiencia de costos”, asegurd Gutiérrez.

Adicionalmente, Arca Continental anda de manteles largos, gra-
cias a que su subsidiaria en Estados Unidos, Coca-Cola Southwest
Beverages, gand la Copa Candler, un reconocimiento como el mejor
embotellador del sistema Coca-Cola en todo el mundo.

El premio le fue concedido gracias a su sélida estrategia de precios
acoplada con una mejor gestién de gastos y una entrega consistente
de sinergias que mantienen un equilibrio para capturar el creci-
miento de nuevas categorias. Bien y de buenas, Arca Continental.

Quieren trabajar en equipo

Hablando de sinergias, el que anda muy activo es el empresario ho-
telero José Chapur, quien también es miembro del Consejo Mun-
dial de Viajes y Turismo (WTTC por siglas en inglés).

Resulta que el también dueiio del Hotel Moon Palace, organizd
una reunion entre Gloria Guevara, presidenta y CEO del WTTC,
ademas de exsecretaria de Turismo de México, con Ignacio Cabrera,
director del recién creado Consejo de Diplomacia Turdstica.

Siusted recuerda, dicho Consejo quedé instalado el pasado 11 de
julio y estard a cargo de la promocién y la atraccién de inversiones
para el sector en México.

Nos dicen que la reunién de acercamiento fue para compartir ex-
periencias y puntos de vista a fin de fortalecer la actividad turistica
del pafs, asf como buscar esquemas de trabajo que permitan sumar
sinergias entre el WTTC, la Secretarfa de Turismo y la cancillerfa.
Trabajo en equipo, pues.

Probiomed y Birmex le venden
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vacunas a Sedena

Recuerdan que se quedaron desiertas el 62 por ciento de las claves
en la compra consolidada de medicamentos para el segundo semes-
tre que organizaron las secretarfas de Hacienda y Salud, pues re-
sulta que algunas de éstas fueron vacunas y Sedena ya se adelantd.

Recientemente, se dio a conocer el fallo, bajo el expediente LA-
007000999-E310-2019 SSM, en el que la Sedena informé que com-
prard vacunas por un valor de poco mas de 6.6 millones de pesos.
Las empresas ganadoras fueron Probiomed, que comanda Jaime
Uribe de la Mora, y Laboratorio de biolégicos y reactivos de Mé-
xico, mejor conocida como Birmex, a cargo de Carlos Rello Lara.

La principal tajada se la lleva la casa, pues le fueron adjudicadas
seis de las siete partidas a Birmex —empresa de propiedad mayori-
tariamente estatal—, con el 89 por ciento del valor de la compra. Al-
gunas vacunas que buscaba comprar Sedena son contra la Hepatitis
B, Herpes Zoster, fiebre amarilla, virus del papiloma humano, entre
otras. La tercera empresa que quiso venderle vacunas a Sedena fue
Ralca, de Alberto Ramirez, pero su oferta fue hasta 837.5 por
ciento por encima de Probiomed.

T UPIIT UdLTU.

empresas@elfinanciero.com.mx
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Elenojode AMLO con
los ‘otros pronosticos’

ace un afio, tras la elec-
H cién presidencial y la

contundente victoria
de Andrés Manuel Lépez Obra-
dor, se produjo una corriente de
optimismo en el pafs.

De acuerdo con la Encuesta
Citibanamex de Expectativas,
los prondsticos de creci-
miento econdémico para 2019
estaban sobre 2 por ciento
anual, con cifras originales.

El consenso estimaba 2.2 por
ciento en la encuestadel 5 de
julio de 2018, sélo cuatro dfas
después del triunfo electoral de
AMLO.

Pero a partir de la segunda
quincena de agosto de ese afio

inicié un recorte en las pre-
visiones de crecimiento para
Meéxico por parte de los analis-
tas de mercados financieros.

Desde entonces, continua-
ron achicandose hasta llegar
a 0.9 por ciento en la encuesta
mas reciente, la del 22 de ju-
lio de 2019, que coincide con
el estimado del FMIy que, de
materializarse, seria el creci-
miento mas lento de la econo-
mfa mexicana desde la crisis
de 2009.

Quiere decir que, desde el
nivel observado tras la eleccién
de AMLO, la expectativa de
crecimiento para el primer
aio de gobierno dela4T se ha

.
B - 11 FINANCIERO

recortado en mas de la mitad.

Esono le gusta al presidente
de la Republica, quien después
de su ‘informe’ del 1 de julio
dijo que “todos los dfas aparece
un prondstico de crecimiento
econémico siempre a la baja”.

De acuerdo con Bank of Ame-
rica Merrill Lynch, “es poco
probable que la economia
crezca por arriba del 1 por
ciento este afio”.

El banco estadounidense es-
peraun 0.7 por ciento, al igual
que BBVA, con lo que estan en
el grupo de instituciones finan-
cieras —cada vez mas amplio—
que prevén un crecimiento
menor a 1 por ciento en 2019,

Encotntaio MARANA
ELSUPLEMENTO

(/ //7
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donde destacan UBS y Barclays
con un estimado de 0.5 por
ciento en cada caso.

La revision del crecimiento
para este afo obedece al
desempeiio mas pobre delo
esperado durante el primer
semestre, la debilidad de la in-
versiony el consumo, asi como
al recorte en la calificacion de
la deuda soberanay de Pemex a
principios de junio.

Dado que la situacién finan-
ciera de la empresa petrolera
se considera un factor de alto
riesgo crediticio, se esperaba
un Plan de Negocios de Pemex
robusto.

Sin embargo, el plan publi-

cado la semana pasada no dio
respuesta a todas las dudas
sobre el modelo de negocios de

Columnas Econémicas

Victor F. Piz, Dinero, Fondos y Valores

Victor F. Piz.

Pemex y fue calificado en los
mercados como insuficiente
para sacar ala empresa de su
asfixia financiera.

Ademas, los mercados ven
poco crefbles las metas de
produccién petrolera para los
préximos afios, asf como las
relativas al costo y tiempo de
construccién de la refinerfa de
Dos Bocas.

El ‘riesgo Pemex’ se man-
tiene vigente y se suma a otros
factores de incertidumbre que
enfrenta la economia, comola
falta de aprobacion legislativa
del T-MEC en Estados Unidos y
Canada, ademas de su posible
‘reapertura parcial’.

Lo cierto es que hay una
perspectiva mas pesimista
para la actividad econémica,

con riesgos para México en
este momento relacionados
sobre todo a la posibilidad de
una recesion.

Serfa la primera recesién de
la econom{a mexicana no li-
gada a un ciclo recesivo en EU
desde la crisis de 1994-95.

Mas alla de que se confirme
o no la hipétesis de una posible
recesion, el gobierno de la4T
enfrenta grandes retos para
impulsar el crecimiento y no
dependen de tener ‘otros datos’
nide ir ‘bien y de buenas’.

AMLO mantiene
su apuesta de

que la economia
mexicana puede
crecer 2% este ano
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PROPORCIONES

Manuel
Sanchez
Gonzalez

@) @mansanchezgz

»
Lasilusiones petroleras

1 Plan de Negocios de Pe-
E mex, dado a conocer la

semana pasada, revela una
visién inadecuada sobre los fac-
tores del progreso econdémicoy
los problemas de esta empresa.

Como es costumbre, este do-

cumento expone las metas y
estrategias de la compania en
un horizonte quinquenal. Por
tratarse de la primera versién del
nuevo gobierno, el Plan exhibe
aspectos distintivos, entre los
que sobresalen dos.

Columnas Econémicas
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El primero se refiere ala vi-
sién sobre el papel de Pemex en
la economfa. El escrito plantea
la esperanza de que la empresa
funja como motor del desarrollo
econémico y que su fortaleci-
miento permita la autosuficien-
cia energética.

Aunque se elabora poco al
respecto, el Plan parece abrazar
la viejaidea de que el progreso
puede fincarse en la explota-
cién de un recurso natural que,
por su trascendencia, debe re-

caer preponderantemente en el
Estado.

Asflo sugiere lareticencia a
aceptar la inversién privada en la
empresa estatal, limitada a con-
tratos de servicios. A cambio, el
gobierno prefiere suministrarle

cuantiosos recursos publicos,
al parecer sin ponderar el costo
de oportunidad social de los
mismos.

Ademas, tal percepcidn se co-
rrobora, entre otros aspectos,
con el escepticismo guberna-
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mental sobre los beneficios de la
reforma energética y la cancela-
cién de nuevas licitaciones para
la participacién privada en la
industria petrolera. Asimismo, el
programa valida la presuncién
infundada de que las importa-
ciones son desfavorables para el
pafs.

Sin embargo, la apuesta por
una gran empresa petrolera
como puntal del desarrollo no se
sostiene en los datos. La pros-
peridad econémica depende de
un conjunto de factores institu-
cionales, como el Estado de de-
recho, la seguridad ptblicayla
ausencia de regulaciones excesi-
vas, que conforman un ambiente
favorable para los negocios.

En este entorno, el avance es
dictado por la inventiva y la ini-
ciativa de los particulares que
buscan aprovechar las ventajas
de la especializacién en multi-
ples mercados de bienes y servi-
cios abiertos ala competencia.

No es casualidad que las mas
grandes empresas petroleras
estatales no estén ubicadas en
los pafses de mayor desarrollo y
que varias econom{as pobres en
recursos naturales se encuentren
entre las mas ricas del mundo.

El segundo aspecto sobresa-
liente del Plan es la ausencia de
soluciones crefbles para Pemex.
Con mucho, el problema mas
profundo de la empresaes el

Columnas Econémicas
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prolongado declive de la produc-
cién de crudo, que constituye su
actividad primordial.

Aunque se reconocen otros
posibles elementos, la hipétesis
oficial favorecida es que tal des-
empeiio resulta de una inversién
insuficiente, la cual, a su vez, re-
fleja una restriccién de liquidez.

En particular, se argumenta
que los déficits financieros regis-
trados por Pemex desde 2009 y
la posterior aceleracién de en-
deudamiento han provenido de
su elevada carga impositiva. Por
ello, se plantea la necesidad de
un significativo apoyo guber-
namental, en la forma de una
disminucién gradual de grava-
menes y una inyeccién mul-
tianual de capital.

Este razonamiento es limitado,
por lo menos, por tres razones.
En primer lugar, no es claro que
la declinacién productiva refleje
principalmente gastos de capital
escasos. Por ejemplo, de 2004
a 2014, en términos reales, la
inversién anual de Pemex fue en
aumento hasta casi duplicarse,
mientras que la produccién de
crudo descendié de 3.4 a 2.4 mi-
llones de barriles diarios.

En segundo lugar, la caida de
la extraccién petrolera refleja,
en mayor grado, el agotamiento
de yacimientos de alta produc-
tividad, como Cantarell, cuyo
hallazgo, por cierto, dependié de

factores fortuitos.

Ante la dificultad de encontrar
depésitos similares, Pemex po-
dria optar por explotar recursos
no convencionales mediante la
estimulacién hidraulica o frac-
king, asf como explorar en agua
profundas mediante asociacio-
nes estratégicas con petroleras
que cuenten con alta tecnologia
y experiencia. Empero, ambas
opciones, altamente promiso-
rias, han sido descartadas, lo que
restringe innecesariamente la
capacidad de la empresa.

En tercer lugar, gran parte de
las aportaciones gubernamen-
tales de capital se destinara a
la construccién de una nueva
refinerfa. La desviacién de es-
tos recursos a un proyecto de
dudosa rentabilidad debilita
las perspectivas de produccién
petrolera.

El rescate anunciado en el Plan
podria dar un alivio temporal a
la situacién financiera de Pemex,
a costa de debilitar las finanzas
publicas. Dado que contintian
sin resolverse los problemas de
fondo de la empresa, no puede
descartarse una degradacién
adicional de su calificacién cre-
diticia con un posible contagio
sobre la deuda soberana.

Exsubgobernador del Banco de México y
autor de Economia Mexicana para Desen-
cantados (FCE 2006)
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B expEcTATIVAS

{Qué esperan los mercados para este miércoles?

Durante las operaciones de media semana, la atencion de los
participantes financieros estara en PMIs manufactureros y de servicios,
asi como la publicacion de reportes de resultados trimestrales. En el
mercado local se dara a conocer el dato de inflacion.

MEXICO
Lainformacién dard comienzo
alas 6:00 horas, conlascifras
deinflacion durante la primera
quincenadejulio del INEGI.
Analistas estiman que haya
aumentado durante la quincena
0.27 por cientoy atasa anual
3.83 por ciento, cifra ligeramente
por debajo del 3.89 por ciento
reportada una quincena antes.
Ademas, durante la sesion se
esperan los reportes al segundo
trimestre de Grupo México,
Grupo Elektra, Cuervo, Gruma,
IEnovay Mexichem.

ESTADOS UNIDOS
Alas6:00 horas, la Asociacién de
Bangueros Hipotecarios tendra
disponible el numero de solicitu-
desde hipotecas al 19 de julio.
Posteriormente, la consultora
Markit publicara cifras preli-
minares de julio de sus PMIs de
servicios y compuestos.
Mastarde, el Buro de Censos
dard aconocer los datos de venta
de vivienda nueva durante junio.
Elconsenso del mercado estima

gue laventa haya aumentado 5.3
por ciento durante el sexto mes
del afo, cifra que contrastacon
la contraccién del 7.8 por ciento
reportada durante mayo.

Entanto,alas 9:30 horas, la
Administracion de Informacion
Energética divulgardlos inventa-
rios de petréleo y sus derivados
al19dejulio.

Alas10:30 horas, el Departa-
mento del Tesoro realizarauna
subasta de notasadosafosa
tasa flotante por un monto de
20 mil millones de délares. Al me-
diodia, serealizard otra pujade
notas a cinco afios por un monto
de 41 mil millones de dolares.

Se espera la publicacion de
los reportes de PayPal, Nasdag,
Boston Scientific, Boeing, AT&T,
Caterpillar, Ford y Facebook,
entre otros.

EUROPA

Los datos estaran dominados por
PMIs preliminares de servicios

y compuestos durante julio en
Francia, Alemaniay laZona Euro.
—RubénRivera
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. nagua? jun refresco?
Traten de pasar un
dfa sin tocar una bote-

lla 0 envase de PET o tereftalato
de polietileno. El consumo de
ese plastico avanza mas rapido
que la economfa mundial y unos
mexicanos presumen de ser los
lideres del negocio en Américay
el niimero dos en el mundo.

No es una estadounidense,
tampoco una canadiense. El cor-
porativo de Alpek esta en San Pe-
dro Garza Garcia... Nuevo Ledn,
ese poderoso municipio pegadito
a Monterrey, territorio que auin
es nacional.

Cada afio creci6 tres por ciento
el nimero de empaques de PET
en las tiendas en promedio du-
rante esta década, de acuerdo
con esa empresa conducida por
José de Jesus Valdez y presi-
dida por Armando Garza Sada.

Tres cuartas partes de las ven-
tas de este corporativo que au-
mentaron 40 por ciento en seis
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Jonathan Ruiz "Parteaguas”

Jonathan Ruiz

mos a hacer con tanto PET?

afios hasta llegar a 134 mil millo-
nes de pesos en 2018 (unos 7 mil
millones de délares), dependen
del negocio del poliéster que
incluye el PET. En sus fibras, no
hay mucha diferencia entre una
botella de Listerine y algunos sa-
cos de sastre colgados en apara-
dores de Liverpool o Suburbia.

Esas ventas sustentan en
buena medida la demanda del
petréleo que quiere producir el
presidente Andrés Manuel L6-
pez Obrador. De ellos y de quien
toma productos Coca Cola o
Pepsi. Ellos reducen la preocu-
pacién de los lideres de gigantes
como Saudi Aramco, Exxon o BP.

La Agencia Internacional de
Energfa tiene un diagnéstico:
como destino del petréleo, el
plastico compensa la gasolina
que dejan de usar los autos ahora
que es mayor su eficiencia en con-
sumo y paralelamente se hacen
mas accesibles los eléctricos.
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La demanda de envases des-
echables hechos de esa mate-
ria prima aumentd casi 25 por
ciento desde 2012 no solo por las
refresqueras, sino por todos los
productos que ustedes compran
de empresas como Procter and
Gamble 0 P&G.

Es por barato. E1 PET llega a
costar un tercio respecto de sus
similares de vidrio o aluminio, de
acuerdo con directivos de Alpek.

¢Y qué hacemos con tanto
PET? Considerando que es 100
por ciento reciclable, recuperarlo
parece la inica opcién.

Este afio, DAK Americas, un
negocio de Alpek, acordé con
Perpetual Recycling Solutions
la compra de una instalacién de
reciclaje ubicada en Richmond,
Indiana, que complementara las
instalaciones que tiene para el
mismo fin la empresa de origen
regiomontano en Fayetteville,
Carolina del Norte y en Pacheco,
Argentina.

Ese movimiento aument6 60
por ciento la capacidad de reci-
claje de PET de la compafifayla
tecnologfa de aprovechamiento
de esos residuos avanza al punto

de poder regresar cada envase
sus componentes originales para
aprovecharlos como quimicos.

Algunos hemos enfrentado la
ansiedad que provoca topar con
botellas en el mar o ver un barrio
lleno de envases tirados de PET,
hay ciudades enteras con ese
problema en India, por ejemplo.
El PET cobramala fama con jus-
ticia, pero una lectura mas dete-
nida es obligada:

En tanto los humanos no dejen
sus costumbres de consumo. ..
(conviene regresar al uso de
vidrio o aluminio? Depende.
Consideren que hacer un envase
de PET requiere menos calor, y
terminado, es mas ligero que su
similar de vidrio o aluminioy
cuando estos se acumulan en un
camién de refrescos pueden re-
presentar mas gasto de combus-
tible para moverlos y por ende,
mas calentamiento global.

Una solucién parece estar en
incentivar econémicamente el
reciclaje y eso empieza por pagar
mas a quien recolecta “dese-
chos”, pues en Estados Unidos
por ejemplo, casi nadie quiere
levantarlos. Reciclaremos este
tema. Es una promesa.
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AUTONOMIA RELATIVA
Ahivienela cruzada moral
Juan Ignacio
Zavala

ara cualquier grupo de
P personas que gozan de su
libertad en este pafs y que

se unen en torno a un queha-
cer ciudadano, politico y hasta
empresarial, resulta dificil no
ser sefialado por Lépez Obra-
dor como un enemigo ya sea del
pueblo, de la transformacién
que encabeza o simplemente
ser un hipécrita. El Presidente
alza cada dos por tres el latigo
para vilipendiar a quien juzga
contrario ylo deja caer sin im-
portar historia, causa o voca-
cién del grupo que desaté, por
algunarazén, la causa de suira
mananera. Porque, en efecto,
el presidente Lépez Obrador
suelta su coraje, esparce su
rabia muy temprano en la ma-
fiana: en dfas habiles a partir de
las 7:00 a.m.

No hay manera de que el Pre-
sidente entienda el ejercicio de
la critica —claro que no es algo

que le encante a ningdn presi-
dente pasado o presente— pero
Lépez Obrador ha resultado
particularmente alérgico a los
comentarios que disienten. Tra-
tar de entender a AMLO como
si habldramos de cualquier
politico parece ser un error.
Encontraremos respuestas mas
precisas silo tratamos de en-
tender como pastor, como guia
religioso, como un cruzado que
tiene que cumplir una misién en
la tierra para salvar a los demas.
Mas alld de sus mensajes de
campaiia, me parece que tene-
mos suficiente con sus meses
de Presidente para entender
su lenguaje y sus actitudes:
hay que acabar con lo dejé el
pasado, el pasado es nocivo, co-
rrompié todo vy a todos —menos
a él, claro—hay que arrancarlo
de rafz, hay que tumbar todo lo
hecho, nada sirve, hay que des-
truir el templo y reconstruirlo,
esta maldito: es fruto de mentes

ajenas al pueblo, del neolibera-
lismo, son cosas aprendidas en
el extranjero, en otros idiomas,
son producto de la hipocresfa

y la falsa religién, hay que lim-
piar, hay que purgar, hay que
moralizar. Mo-ra-li-zar, pocas
palabras parecen poner de buen
animo al Presidente. Hablar de
moral ptblica le llena la boca,
de moralizar el comportamiento
de todos, porque no se trata so-
lamente de la clase politica sino
de todos, por eso la Cartilla Mo-
ral se reparte en algunas iglesias
evangélicas —o negocios simi-
lares— (es probable que pronto
veamos inmorales en la carcel).
Por eso anuncié que habra de
escribir para diciembre un libro
sobe “economia moral”. Es claro
que nuestro pastor considerala
economia algo inmoral, pues
conduce a lariqueza, la envi-
dia, la avaricia y otras maldicio-
nes. Hay una econom{a buena,
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moral, como yalo ensefié la
semana pasada con el tipo de
productividad que su gobierno
piensa apoyar: la de un humilde
hombre con un jamelgo dando
vueltas para hacer un delicioso y
nutritivo jugo de cafia. Mientras
tanto hay que cancelar los ga-
soductos por su precio inmoral.
Pronto tendremos los voltime-
nes de Cocina Moral —donde se
condenard al salmén y otros ali-
mentos—y Jardinerfa Moral
—seguramente el destierro de las
orquideas.

La labor del santo es poco
comprendida. El santo se
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compone mayoritariamente
de soberbia y vanidad —es el
€aso que nos ocupa—, pero

su voluntad de sacrificio, su
disposicién al martirio lo em-
puja a cumplir con el llamado
alas grandes hazafas. Ya en
este espacio en alguna oca-
sién cité a Michel Wazer con
su libro La revolucidn de los
santos, y es pertinente reto-
marlo: “El santo calvinista me
parece ahora el primero de
esos agentes autodisciplinados
de la reconstruccién social y
politica que han aparecido tan
frecuentemente en la historia

moderna. Es quien destruye
un antiguo orden que no hay
por qué anorar. Es el construc-
tor de un sistema represivo
que probablemente habra que
soportar antes de poder huir
de él o trascenderlo. Por sobre
todo es un polftico en extremo
audaz, ingenioso y despia-
dado, como debe ser todo
hombre que tiene que llevar a
cabo ‘grandes obras’, pues ‘las
grandes obras tienen grandes
enemigos™.

As{ pues preparémonos para
una cruzada moral encabe-
zada por el pastor-Presidente.
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esde la esfera politica,
D el rasgo mas importante

del gobierno de Lépez
Obrador es la concentracién de
poder en su persona. Dudo que
haya alguna otra percepcién,
considerando el trato que pro-
pina el Presidente a sus secre-
tarios, la permanencia de las
homilias mafaneras, o el des-
precio que ha mostrado por la
opinién de los demas (empresa-
rios, criticos, intelectuales, me-
dios, nacionales y extranjeros).

Esta concentracién de poder
produce problemas mayores en
dos dreas. En cuestién econé-
mica, el creciente poder presi-
dencial implica la dilucién de las
instituciones, incrementando la
discrecionalidad, y por lo mismo
elevando el riesgo. La gran di-
ferencia entre los pafses que
llamamos desarrollados y los
que no lo somos es precisamente
el nivel de riesgo, asociado a
la claridad de las reglas y de su
aplicacién. Cuando una persona
decide, no hay reglas claras. En
esas circunstancias, es la cerca-
nfa a la persona lo que puede
reducir el riesgo, de forma que
s6lo los empresarios amigos in-
vierten. Eso es exactamente lo
que se conoce como capitalismo
de compadrazgo.

Pero en cuestién politica, la
concentracién unipersonal es
un problema atin mayor. Sin
instituciones que permitan in-

Macario
Schettino

termediar entre lo que quieren
diferentes grupos de la pobla-
cién, todas las decisiones aca-
ban en una sola persona. Por
un lado, esto se convierte en
un cuello de botella que puede
generar problemas, cuando las
soluciones tardan demasiado;
por otro, el sistema entero se de-
bilita, al depender de algo que,
por definicién, es finito.

En el tiempo del régimen
priista, aunque el presidente te-
nfa un poder inmenso, lo tenfa
dentro de un sistema corpora-
tivo, que resolvia buena parte
de los conflictos normales, e in-
cluso contrapesaba al presidente
en circunstancias extremas. Fue
una institucionalidad no demo-
cratica pero eficiente por medio
siglo. Aunque muchos imaginen
que Morena es una especie de
nuevo PRI, la verdad es que no
es as{. No existe ni la disciplina
ni las reglas que permitieron a
ese partido procesar una decena

de sucesiones presidenciales.

En este momento, la situa-
cién politica en la que estamos
es mas parecida al Porfiriato o al
Maximato que al priismo. Puede
ocurrir que en los préximos afios
Morena logre evolucionar hacia
un sistema similar al del PRI,
pero no parece muy probable.
Los diversos grupos que confor-
man la coalicién que apoyé a
Lépez Obrador (o mas clara-
mente, que se colgaron de su po-
pularidad), no tienen objetivos

Personalista

similares, o practicas politicas
compatibles. La fuerza o debili-
dad de cada grupo es decidida
por Lopez Obrador.

El constructor del sistema
priista fue Lazaro Cardenas,
quien logré combinar una agru-
pacién parecida a Morena (que
Calles llamé Partido Nacio-
nal Revolucionario), con dos
grandes sectores corporativos
creados por él, obreros y campe-
sinos. Establecié reglas, equi-
libré grupos, y vigilé por tres
décadas su creacién. Tuvo una
notable capacidad, aproveché
25 afios de estancamiento que
habfan cansado ala poblacién, y
contd con circunstancias exter-
nas favorables.

No percibo nada de eso en
este momento. Me preocupa es-
pecialmente la capacidad de Lé-
pez. A diferencia de Cardenas,
cuya disciplina era tan evidente
que por eso fue elegido por Ca-
lles, Lépez Obrador no tiene en
su haber indicios de construc-
cién. Llegé a la presidencia del
PRD impulsado por Cardenas,

a quien después desplazé del
“liderazgo moral”. Gané la Je-
fatura de Gobierno del DF con
el apoyo de Rosario Robles, ala
que persiguié muy pronto. Des-
truyé a su partido para construir
un movimiento que le permi-
tiera ganar, y hoy avanza en la
destruccién de la administra-
cién ptiblica, lo mismo que de la
institucionalidad democrética
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Sin Gonzalo, hay que cuidar al Coneval

breza es sustantiva.

Pero para el gobierno de AMLO va a ser
mucho mas porque esa meta ha sido parte de sus
banderas desde hace muchos afios.

En su visién, podriamos tener un desempeiio
mediocre en el PIB sila pobreza bajara sustancial-
mente. Pero sino lo hace, ni el mayor crecimiento
va a justificar las politicas de este gobierno.

P ara cualquier gobierno, la medicién de la po-

Por eso, lo que sucede en el Consejo Nacional de
Evaluacién de la Politica de Desarrollo Social (Co-
neval), no es cosa menor.

Siempre es 1itil hacer un poco de historia para en-
tender la relevancia.

La discusién respecto al niimero de pobres en Mé-
xico adquirié relevancia en los primeros afios del
gobierno de Fox vy de hecho, el gobierno, a través de
la Sedesol, entonces a cargo de Josefina Vazquez
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Mota, constituyd un comité técnico de especialistas
para determinar el procedimiento mas adecuado
para hacerlo.

La conclusién es que habfa que usar la Encuesta
Nacional de Ingreso Gasto (ENIGH) del INEGI,
como base para esta medicién. La iniciativa cobrd
forma en una Ley General de Desarrollo Social
propuesta en 2002 y a partir del 2004 dio lugar ala
creacién del Coneval.

Desde entonces, cada medicion de la pobreza
hecha por el Coneval ha sacado chispasy provo-
cado intensos debates.

Sin embargo, al paso del tiempo, el organismo di-
rigido desde entonces por Gonzalo Hernandez Li-
cona, dio muestras de que privilegiaba los criterios
técnicos sobre los politicos.

Esto se asegurd con la presencia de integran-
tes del mundo académico en su 6rgano de go-
bierno. Por ejemplo, en el Comité Directivo actual
hay académicos de la UAM, El Colegio de México,
del Centro de Investigaciones y Estudios Superiores
de Antropologfa Social tanto del plantel Occidente

como del Pacifico Sur, del CIDEy de la Universidad
Iberoamericana.

El Coneval provocé disgusto en el gobierno de
Calderén cuando reporté un alza de la pobreza de
2008 a 2010, en buena medida explicada por la cri-
sis econémica.

Pero, igualmente en el arranque del gobierno
de Pefia, molest6 cuando sefial6 que entre 2012y
2014, el porcentaje de la poblacién en situacién de

Columnas Econémicas
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pobreza pasd del 45.5 al 46.2 por ciento.

El Coneval permitié que AMLO argumentara
en su campafa respecto al aumento de pobres en
el pais, pues su niimero pasé de 49.5 millones en
2008 (la primera medicién realizada) a 53.4 millo-
nesen 2016.

Las cifras del 2018, el tltimo afio del gobierno
de Pefia, las conoceremos en los primeros dias de
agosto, luego de que el INEGI publique la ENIGH
2018 el préximo miércoles 31 de julio, exacta-
mente dentro de una semana.

Ese serd el punto de referencia para medir los
resultados de esta administracién en el combate a
la pobreza.

La préxima medicidn, si no cambian los pro-
yectos y los calendarios, serd la correspondiente a
20207y se dara a conocer en agosto del 2021, un
par de meses después de que se realicen las eleccio-
nes del 6 de junio de ese afio.

Deberia ser del interés del gobierno de AMLO
asegurar que haya una absoluta credibilidad en
los resultados.

La narrativa del gobierno de Lépez Obrador le
pone menos énfasis a variables vinculadas al creci-
miento y mucho més a las que tienen que ver con la
distribucién del ingreso.

La medicién del Coneval ya no tendra influencia
enlas elecciones de 2021, al menos en esta varia-
ble, pero su trabajo serd muy importante para saber
si el gobierno de AMLO, ala mitad de su camino,
fue exitoso o no respecto a sus propios objetivos.



Fecha: 24/07/2019

Columnas Econémicas

Pagina: 14

€ EL ECONOMISTA
Area cm2: 324
Costo: 262,047
1/1

Jorge Gracia

SUTIVOS DE FINANZAS

77777

/////

ge Gracia®

Joi

Curva invertida, ;dolar débil?

N rasgo constante en perio-
' dos prerrecesivos de la econo-
mia estadounidense ha sido la
curva invertida de rendimientos. Tasas
de largo plazo inferiores a las de cor-
to plazo.

Las ultimas siete recesiones estuvie-
ron precedidas por una curva inverti-
da de rendimientos. La légica de la re-
lacion entre 1a pendiente de la curva de
rendimientos y la economia es que las
tasas de largo plazo caen en anticipa-
cion o coincidencia a una baja de la in-
version —que conlleva menor demanda
de crédito—, lo que a su vez impacta en
el crecimiento futuro de la economia.

De acuerdo con el andlisis interno
del IMEF, tasas de interés de corto pla-
7o superiores a las de largo plazo redu-
cen a su vez el incentivo de los bancos
a prestar, ya que tipicamente se fon-
dean a corto para prestar a plazos y ta-
Sas mayores.

La curva se invirtio en junio pasado
al caer los rendimientos de bonos del
Tesoro a 10 afios por debajo de 2%, de-
bido a una postura monetaria en modo
de pausa, pero reticente aun de dar se-

fiales de un préximo ajuste.

El modelo de la Fed de Cleveland ge-
nera una probabilidad de 37.8% para
una recesion antes de 12 meses, mien-
tras que el de la Fed de Nueva York le
asigna una probabilidad de 32.9%, li-
geramente inferior al determinado en
diciembre del 2007, justo antes del ini-
cio de la Gran Recesion.

Powell, presidente de la Reserva Fe-
deral, ha sefialado que no le preocu-
pauna curva invertida como elemento
predictivo de una recesion, pero que la
entiende como una sefial del mercado
sobre la postura monetaria.

La Fed ya advirtio sobre el debilita-
miento de la inversion, que asocia a un
aumento de la incertidumbre por las
fricciones comerciales.

En su actualizacién de proyecciones
de junio, siete de 17 integrantes prevén
una baja de 50 puntos base este afio.

El mercado de futuros de Fed funds
estima 100 % de probabilidades a que la
Fed recortard la tasa en la reunion del
31 de julio. Para diciembre de este afio
los futuros cotizan con mds de 50% de
probabilidades implicitas de que habra

recortes de tres cuartos de punto res-
pecto al rango actual de 2.25 a 2.50 por
ciento.

Fin del rebalance. No menos rele-
vante es el objetivo de terminar en sep-
tiembre el programa de reduccion del
portafolio de bonos de la Reserva Fede-
ral. El ddélar se fortalecio en el merca-
do de divisas a partir de principios del
2018, cuando inici6 el plan de normali-
zacion del balance de 1a Fed, consisten-
te en reinvertir montos menores a los
vencimientos del portafolio de bonos.

Los mercados financieros se en-
frentaron en el 2018 y en los prime-
ros meses de este afio a una doble pin-
za. Por un lado, aumentos de la tasa de
Fed funds, y por otro, 1a absorcion de

cerca de 600,000 millones de ddlares
de bonos (equivalentes a 82% del dé-
ficit fiscal del 2018), que la Fed ha re-
ducido de su cartera. El impacto en
los mercados accionarios fue sensible,
con afectaciones importantes a mer-
cados emergentes, debido al redirec-
cionamiento de recursos para suplir la
caida de la tenencia de bonos del ban-
co central.

A partir de mayo de este afio, ini-
cio una fase de moderacion del ritmo de
reduccion del portafolio de bonos, que
ha coincidido con un debilitamiento
moderado del ddlar.

Sin duda, para el IMEF, la postu-
ra monetaria del banco central mds
importante del mundo esun elemen-
to clave en la direccion de las divisas.
Los episodios devaluatorios del peso a
principios de los 80, la crisis del Tequi-
la del 94-95 vy la significativa deprecia-
cion del peso del 2015 al 2017 tuvieron
como telén de fondo el alza de tasas de
Fed funds.

El entorno geopolitico y economi-
co vuelve mds incierto el impacto que
un aflojamiento de la politica moneta-
ria en EU tendria sobre el dolar. La pre-
sién politica y de los mercados es enor-
me. Falta ver hasta dénde cede 1a Fed
frente a una economia estadouniden-
se con una tasa de desempleo cerca de
minimos histdricos y 7.3 millones de
vacantes.

*Presidente del Comité de Inversiones
y Mercados de IMEF Monterrey.
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I.a inercia no sera suficiente

Hay tendencias de largo plazo dificiles de ignorar, que
pueden afectar el crecimiento de la economia espariola.
Una de ellas es el envejecimiento demografico

a economia espafiola estd mos-
L trando una resistencia envidia-
ble ante un entorno interno y

externo rodeado de incertidumbre.
Cuando se publiquen los datos del PIB
para el segundo trimestre, es muy
probable que se confirme que el cre-
cimiento se habria mantenido entre
2y 3% en términos anualizados. Esto
no es poco mérito, dado que la eco-
nomia de nuestros principales socios
comerciales avanza apenas a un ritmo
alrededor de 1 por ciento. La pregun-
ta es si esto se puede sostener hacia
adelante. La respuesta es que, si las
condiciones que se observan actual-
mente persisten, probablemente no.

Primero, porque el espacio de cre-
cimiento para el consumo privado se
va reduciendo. Una de las noveda-
des mds resefiables de la primera mi-
tad del afio es que la tasa de ahorro
de los hogares parece haber dejado
atrds la tendencia de caida y mues-
tra una incipiente reversion. Hay va-
rios factores que podrian hacer que
las familias decidan consolidar este
comportamiento a futuro. Uno es el
agotamiento de la demanda de bienes
duraderos que fue pospuesto duran-
te la crisis. Otro es el deterioro que se
viene observando en algunos indica-
dores de confianza, producto en parte
de la incertidumbre sobre la politica
econdmica. Por otro lado, es posi-
ble que durante los proximos afios la
contribucién de los salarios al creci-
miento de la renta vaya en aumento.

De confirmarse lo anterior, los mas
beneficiados serian los trabajado-
res con mavyor cualificacién, los cua-

les presentan una mayor propension
al ahorro. Finalmente, hay también
tendencias de largo plazo dificiles de
ignorar. Una de ellas es el envejeci-
miento demografico. Lo natural se-
14 que, conforme una parte creciente
de la poblacién empiece a acercar-
se a la edad de jubilacion, estos indi-
viduos vayan incrementando el por-
centaje de los recursos que destinan
al ahorro.

En segundo lugar, los conflic-
tos arancelarios detras de la atonia de
los flujos comerciales durante el ulti-
mo afio parecen mads de cardcter es-
tructural que temporal. Aunque es de
esperar que las negociaciones per-
sistan entre los grandes bloques eco-
némicos, la tension ya comienza a
esparcirse a otros dmbitos, desde el
tecnologico hasta el impositivo o el
regulatorio. De manera crucial, la in-
certidumbre estd afectando especial-

mente al sector automotriz, clave pa-
ra la industria espafiola.

Finalmente, existe el riesgo de que
la politica monetaria esté acercindo-
se al limite de sus posibilidades pa-
ra estimular a la economia. En estos
momentos, parece que los factores de
oferta empiezan a tener un efecto de-
creciente sobre el financiamiento y
que el incremento del crédito lo mar-
ca cada vez mds la demanda. En un
entorno en el que el costo del finan-
ciamiento ha alcanzado minimos his-
toricos y se garantiza su permanencia
en estos niveles por largos periodos,
&que estd restringiendo el crecimien-
to del gasto (sobre todo en inver-
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sion)? Esta es la verdadera pregunta
sobre la que deberian reflexionar los
responsables de las politicas publicas.

Una alternativa de accion ante di-
cho escenario seria la de utilizar el
(limitado) espacio que dard la politica
monetaria (dada la esperada cafda en
la carga de intereses) para incremen-
tar la inversion publica. Para evitar
un uso ineficiente de los recursos se-
r{a recomendable consolidar una cul-
tura de evaluacion del gasto que per-
mitiera elevar su rentabilidad. Mds
aun, para aumentar el espacio fiscal
disponible, serfa aconsejable imple-
mentar medidas que asegurardn la
sostenibilidad de las cuentas publicas
a medio plazo, repartiendo los cos-
tos en el tiempo (con una reforma del
sistema de pensiones).

En todo caso, dada la delicada po-
sicién de las cuentas de las adminis-
traciones publicas, lo mds recomen-

Columnas Econémicas
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dable seria centrar los esfuerzos en
medidas que estimularan la rentabili-
dad de los proyectos de inversion pri-
vada. A este respecto, Espafia deberia
tomar una posicion de liderazgo para
impulsar politicas que avancen hacia
una mayor integracion europea. Asi-
mismo, la necesidad de promover un
crecimiento inclusivo pasa ineludi-
blemente por la reduccion de la tasa
de desempleo, de la temporalidad y
por el compromiso con el incremento
de l1a productividad (y, por lo tanto,
de los salarios).

Lo que es claro es que la inercia que
presenta actualmente la economia no
serd suficiente para cumplir estos ob-
jetivos, y cada vez se hace mds obvio
que revertir las actuales tendencias
dependera de consensos que en estos
momentos no se observan.

*Economista en jefe para Espaiia en
BBVA Research.
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Consejos para el retiro

#FaceAppChallenge
Ya nos vimos, ;queé

sigue?

Protejay evite dafios g
ensu vehiculo antela |}

temporada de lluvias 'm

En agosto del afio pasado, la Consar invité a aplicacion que se viralizo hace unos dias
los usuarios a probar un filtro similar al de 12 pafore - ESPECIAL PARA EL ECONOMISTA

® Lasemana pasada, casitodos
vimos en alguna red social a al-
gUn amigo o familiar que uti-
lizo la aplicacion FaceApp pa-
ra editar alguna fotograffa con
un filtro que mostraba cémo

se verian en la vejez. Muchos
de nosotros incluso hicimos

la prueba personalmente. La
aplicacion resulté ser bastan-
te realista, puesto que casi to-
dos pudimos reconocer en ese
adulto mayor a alguien que nos
resulta familiar, encontramos
una imagen con la que pudi-
mos visualizar algo muy pare-
cido alo que veremos en nues-
tra vejez. Es muy posible que
dentro de las sensaciones que
laimagen caus6 en nosotros se
encuentren carifio y compa-
sion, pero también en algunos
Casos genero angustia y temor.
Lo cierto es que ejercicios de
visualizacién como €ste son
muy utiles para acercarnos a
una realidad que vemos lejana
e incierta, pero en la que debe-
riamos pensar con mayor fre-
cuencia de la que lo hacemos.
Resulta interesante comentar
que, en Meéxico, el afio pasado
ya se realizé un pequefio ejerci-
cio de economia del comporta-
miento que mostré que esta vi-
sualizacion puede ser una gran
herramienta para conectarnos
connuestra vejez y darnos ese
pequefio empujon para hacer
un esfuerzo extra en nuestro

ahorro para el retiro.

En el marco del trabajo reali-
zado por la Comisién Nacio-
nal de Sistema de Ahorro para
el Retiro (Consar), con lacon-
sultoria especialista en econo-
mia del comportamiento Ideas
42, 1a Fundacién Metlife y con
lacolaboracién de varias afo-
1es, se realizé una prueba en
agosto del 2018 en la que se in-
vitd alosusuarios a probar un
filtro similar al de la aplicacién
que se viralizo la semana pasa-
da. En la foto editada, apare-
cfaun subtexto preguntindole
acadausuario: “¢Cudnto qui-
sieras ahorrar para que €l o ella
puedan vivir bien?”. El resul-
tado fue sorprendente, la can-

tidad de individuos que realiza-
ronuna aportacion voluntaria a
SU CUETIta €N ese IMES Se incre-
mentdé 13 por ciento. Para ser
mds precisos, durante ese mes,
el monto de las aportaciones
voluntarias de las personas que
usaron el filtro fue 54% ma-
yor del de las personas que no
lo hicieron.

Lo anterior resulta particular-
ImMente relevante puesto que,
bajo las condiciones de aho-
o actual, se estima que inclu-
so los trabajadores que reali-
zan aportaciones obligatorias
consistentes en su afore re-
queririan duplicar la aporta-
cion obligatoria para el retiro
para poder vivir su jubilacion

conuna calidad de vida similar
alaque se tenfa durante la vi-
daproductiva. Peor auin, ama-
yodel 2019, la informalidad la-
boral en México era de casi 57%
de la poblacién. Esto tltimo
implica que mds de la mitad de
las personas no realiza aporta-
ciones obligatorias a su afore y
Sse encuentra en una posicion
todavia mas vulnerable. Los
mexicanos requerimos urgen-
temente mecanismos que nos
acerquen a nuestra propia vejez
y que nos vuelvan mas cons-
cientes de nuestra responsabi-
lidad en torno a ella.

En suma, una visualizacién
grafica o mental, lo mds deta-
llada posible de nuestra vejez,
esun gran factor de cambio en
nuestra actitud hacia el retiro
y puede resultar en un cambio
positivo en nuestra calidad de
vida en lajubilacion. Ya tene-
mos una buena idea de como
S€ verd nuestro rostro en la ve-
jez, isabemos cdmo vivird esa
persona? Estamos en un buen
MOMeNto para tomar accio-
nesy cuidar nuestras decisio-
nes financieras para tener una
mejor calidad de vida en nues-
tra jubilacién. Hagamos cam-
bios hoy.

Para obtener mayor informacion
sobre el sistema de pensiones vi-
sitela pdgina de Internet: www.
amafore.org.

e
=
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RICOS Y PODEROSOS
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Coneval, ;util o decorativo?

lo Hernidndez Licona en la piedra de

los sacrificios de la Cuarta Transfor-
macion dejo en el aire 1a duda: ¢el presunto
estrangulamiento presupuestal de Coneval
estaba inscrito en la politica de austeri-
dad aplicada con machete y no con bistu-
11 o tenia el objetivo preciso de evitar que
un organo auténomo con enorme credi-
bilidad evaluara y midiera la eficacia de
los programas sociales del gobierno l6pez
obradorista?

Y es que el cese fulminante de Herndndez
Licona ocurre luego de la denuncia publica
que hizo precisamente sobre el recorte presu-
puestal y de personal.

Pero también ocurre, cuando en paralelo,
el Coneval se preparaba para realizar la prime-
rarevision a 12 programas prioritarios del go-
bierno en gjercicio.

Coneval estaba por realizar las licitacio-
nes para contratar a consultores para realizar
el trabajo de campo de los programas sociales
del mievo gobierno.

Por eso resultard clave si es cierto como lo
difundio la Secretaria del Bienestar que no ha-
bra recorte en Coneval.

Eltema es clave porque dejard ver siel go-
bierno de L.épez Obrador estd dispuesto o no
aser evaluado por un érgano técnico y auto-
nomo, o0 se convertird en un érgano al servicio
del gobierno en turno.

La duda persiste, porque el dia de su remo-
cion, Herndndez Licona insisti¢ en el tema.

Institucional y generoso hasta el final, a pe-
sar de que fue cesado inesperadamente, el ex
secretario ejecutivo de Coneval, Gonzalo Her-
nindez Licona, repitié en su carta de despe-
dida la grave afectacion que tendrd ese érgano
autdénomo si se concreta el recorte presupues-
tal de 20% al costo de la estructura.

Lo reiterd luego de que en un comunica-
do impersonal, emitido por la Secretarfa del
Bienestar, la dependencia asegurd que Cone-
val no estd siendo desmantelado.

Lamisma dependencia federal difundit
posteriormente otro comunicado en el que

I a colocacion de la cabeza de Gonza-

asegura que el nuevo secretario ejecutivo de
Coneval, José Nabor Cruz, ya fue informado
de que el 6rgano cuenta con la suficiencia pre-
supuestaria para realizar los estudios e inves-
tigaciones necesarias para cumplir con suca-
lendario anual.

Queda entonces la duda de si habrd recorte
ono en Coneval.

Hernandez Licona insistio en su carta: “De
lo que s me puedo quejar es que el Coneval no
tenga herramientas para seguir su labor en el
futuro.

Que el secretario ejecutivo se vaya no tie-
ne mucha relevancia, pero los procesos presu-
puestales e institucionales sfla tienen.

Y volvio a advertir: aplicar las medidas
presupuestarias de recorte de 20% del costo
de la estructura, eliminar las Direcciones Ge-
nerales Adjuntas, que son las que conocen los
temas técnicos y hacen la chamba sustanti-
va, asf como recortar el presupuesto de estu-
dios e investigaciones afectaria gravemente a
lainstitucion.

Y aclaro: “El Coneval no se niega a la auste-
ridad, creemos que es importante, pero cree-
mos que debe ser diferente.

Esperemos que tanto la Secretaria de Bien-
estar como Hacienda puedan aceptar nues-
tro plan B, que aporta a la austeridad, pero que
deja operar a la institucién”.

Por otra parte, en la excelente entrevis-
ta que concedit a Héctor Molina, reportero de
El Economista, Herndndez Licona dejo claras
varias cosas:

1.- Suremocitn fue decision presidencial y
no le dieron mayores explicaciones.

2.- Como experto, Hernandez Licona estd
convencido de que 1a pobreza se combate no
solo con transferencias monetarias sino con el
impulso del crecimiento econdmico, la inver-
sibny el empleo.

3.- Que necesitamos encontrar lacom-
binacién de un liderazgo presidencial fuer-
te yun presidente que escucha la evidencia, y
cuando hay problemas los corrige.

Por su parte, el presidente Lopez Obrador

asegurd que desde hace un mes se habia to-
mado la decision de remover a Herndndez Li-
conay rechazo que fuera consecuencia de su
denuncia en contra de la austeridad.

El ahora ex secretario ejecutivo de Cone-
val hadicho que desde hace dos o tres meses
intentd hablar con las autoridades de Hacien-
day Bienestar, pero que como si fuera testigo
de Jehovd, no le abrieron la puerta, aunque a
niveles inferiores incluso al oficial mayor dijo
exactamente lo que repitio en los medios res-
pectoala austeridad y el recorte.

Herndndez Licona, en la entrevista con
ElEconomista, con enorme humildad res-
pondio que suremocion “pudo haber sido
coincidencia”.

Al tiempo.

ATISBOS

RIESGO.- Advierte la calificadora Fitch que
un riesgo potencial para la banca mexica-

na es si la compafiia estatal de electricidad de
México, la Comision Federal de Electricidad,
honrard el pago de aproximadamente 5,000
millones de ddlares en contratos de ductos fir-
mados por la administracién anterior. La CFE
ha solicitado un arbitraje internacional para
forzar la renegociacion.

La misma agencia calificadora contextua-
liza el tema al sefialar que los bancos mexica-
nos se enfrentan a una incertidumbre politica
y economica mayor que probablemente pesa-
rden el crecimiento de crédito.

A menudo, esta incertidumbre es vista el
afio siguiente a la transicion de una adminis-
tracion presidencial nueva.

Sin embargo, el incremento de la incerti-
dumbre politica en relacion con cambios pre-
vios podria exacerbar estos desafios.

Sibien, los bancos en México son rentables
y estdn bien capitalizados, 1a posible desace-
leracion ciclica de la confianza de los inver-
sionistas, de los consumidores, y empresa-
rial puede presentar riesgos crecientes a la
baja para bancos y entidades financieras no
bancarias.
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ERRORES RECURRENTES EN LA HISTORIA
WosesThtin

El bajo crecimiento economico ante el desprecio
por las instituciones y la falta de contrapesos

“Las instituciones incluyentes se basan en una distribucion plural del poder politico, arropadas por el cumplimiento
de la ley vy las restricciones al ejercicio del poder”: Acemoglu y Robinson

n la primera parte de esta se-
E rie, coment€ sobre las implica-

ciones economicas de no contar
con instituciones independientes, ha-
ciendo mencién al libro Por qué fraca-
san las naciones, de Daron Acemoglu
y James Robinson. Describf 1a forma-
cion de tres imperios: Espafia, Inglate-
rra 'y Holanda en los siglos XVI, XVII y
XVIII, concluyendo que sus diferencias
en el crecimiento econémico se expli-
can por la diferente calidad de sus ins-
tituciones y la presencia o ausencia de
COTLIAPESOS.

En Europa Oriental se tiene otro ejem -
plo de crecimiento limitado por reglas
autoritarias que impidieron la formacién
de instituciones que incentivaran lain-
versiony la innovacion. Rusia esun cla-
o ejemplo. Desde el reinado de Pedro
el Grande, que gobernd de 1682 a 1728,
existi¢ un absolutismo férreo en don-
de los siervos, que representabanuna
gran parte de la poblacion, no tenfan nin-
gun tipo de movilidad social. A media-
dos del siglo XIX, el zar Nicolas I prohi-
bi6 la apertura de fibricas en la ciudad
de Moscu, para evitar la concentracion
de trabajadores que pudieran levantarse
en su contra. Fue hasta el reinado del zar
Alejandro IT cuando en 1861 se pretendio
modernizar al pafs a través de una serie
de reformas para dar impulso a la indus-
trializacién y modernizar el sistema judi-
cial. Como parte de estas reformas, fue-
ron liberados 22.5 millones de siervos (un
afio antes que la liberacion de esclavos en

(PARTE 11)

Estados Unidos). El término Glasnost, 0
Apertura, utilizado 130 afios después por
Mijail Gorbachov, fue acufiado en ese pe-
riodo. Sin embargo, estas reformas no
duraron mucho. Con el asesinato del zar
en 1881, su hijo Alejandro III dio mar-
cha atras, creando un “Estado policial”.
Con el cambio de régimen en 1917, los
mecanismos de represion solo cambia-
ron de nombre: la Okhrana, en tiempos
de los zares, la Cheka durante el gobierno
de Lenin, la OGPU y laNKVD en la época
estalinista, y la KGB hasta el afio 1991.

La Dictadura del Proletariado encabe-
zada por Lenin hizo grandes cambios, pero
no modificé el modelo autoritario de go-
bierno. Stalin, el zar rojo, fue aun mds lejos
en su proyecto de industrializacion acele-
rada para convertir a la Unién Soviética en
una potencia militar. El pueblo ruso sacri-
fic su nivel de consumo, lo que hizo ne-
cesario un nivel de represion atin mayor.

Aun cuando las cifras de crecimien-
to del PIB de Rusia durante el estalinismo
parecen impresionantes, se dice que fue-
ron manipuladas. Ademads, el incremento

en el PIB estuvo sustentado en el trabajo
forzado de millones de ciudadanos atra-
pados en campos de trabajo. La interven-
cién del gobierno en la economia atra-
vés de una planificacion sectorial resultd
sumamente ineficiente. La falsa solidez
de la economia soviética se hizo evidente
con la caida de los precios del petréleo en
ladécada de los 80, lo que provoco el de-
rrumbe del régimen comunista.

El caso de Polonia es otro ejemplo de

falta de instituciones incluyentes. Inva-
dida por el imperio ruso de Catalina la
Grande en 1771, quien consideraba peli-
grosas las ideas democrdticas de algunos
nobles polacos, Polonia fue dividida entre
Rusia, Prusia y Austria. En 1815, después
de las Guerras Napoleonicas, se instau-

16 el Reino de Polonia en un intento de in-
dependencia que durd muy poco, yaque
Polonia fue dividida de nuevo. Cabe acla-
rar qué en sus breves etapas como nacion
independiente las €lites aristocraticas po-
lacas dominaban la sociedad rural, mien-
tras que los siervos no tenian libertad de
movimiento, ni oportunidades econémi-
cas. Se decfa en esa época que el dia que
los campesinos obtuvieran su propia tie-
rra Polonia se derrumbaria.

Después de la Primera Guerra Mundial,
Polonia resurgié como nacién indepen-
diente, teniendo un régimen parlamen-
tario a partir de 1922, pero la devaluacion
vy la hiperinflacién que sufrieron varios
paises europeos en esa época, asf como la
oposicion a la reforma agraria por parte de
los terratenientes, dieron pie a que el ma-
riscal Pilsudski, héroe de la Batalla de Var-
sovia de 1920, convirtiera la Repuiblica en
una dictadura militar en 1926.

El caso de Hungria no es muy diferen-
te. Dominada durante varios siglos por el
Imperio Austriaco, que a finales del siglo
XVIII controlaba los territorios de Hun-
gria, Checoslovaquia, Croacia, Eslove-
nia, partes importantes de Polonia y de
Rumania, enfrentaba grandes restriccio-
nes. Su economia se basaba en monopo-
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lios y asociaciones gremiales que permi-
tian el libre acceso unicamente a ciertos
participantes. Las barreras comerciales
eran de tal magnitud que existian tarifas
internas que limitaban el libre comercio
dentro de su propio territorio. La dinastia
de los Habsburgo, que gobernd por varios
siglos, se oponfa al desarrollo de la indus-
tria, ya que la construccion de fabricas
concentraba a los obreros en las principa-
les ciudades y estos obreros podfan rebe-
larse. También prohibio la construccion
de ferrocarriles y cualquier innovacion
necesaria para el desarrollo de una eco-
nomia moderna.

Hungria logro cierta independencia de
Austria en 1848, afio de diversas revohi-

ciones en Europa, pero nunca pudo con-
solidar un gobierno independiente. En
1867 se firmd el Compromiso Austrohtin-
garo o Ausgleich, que le permitio a Hun-
gria regirse por un gobierno constitucional
parlamentario, pero su politica exterior y
el ejército eran controlados desde Viena.
Después de la derrota del Imperio Austro-
hiingaro en la Primera Guerra Mundial,
Hungria, ya separada de Austria, se pro-
clamd como Republica. Sin embargo, este
intento de democracia duro poco, ya que
en marzo de 1919 inicio la dictadura co-
munista de Bela Kun, quien cuatro meses
después fue destituido por un gobierno de
extrema derecha a cargo del mariscal von
Horthy, quien fue regente hasta1944. La
crisis economica y el desempleo durante
ladécada de los 20 favorecieron el fortale-
cimiento de organizaciones paramilitares
de derecha que tuvieron gran influencia en
los afios siguientes.

Despugs de la Segunda Guerra, Hun-
gria, Polonia y otros paises de Europa
Oriental buscaron celebrar elecciones li-
bres para reiniciar su vida democratica.
Sin embargo, Stalin, cuyo Ejército Ro-
jo habfa ocupado gran parte de Europa
Oriental durante el ultimo afio de la gue-
113, inicié en 1945 la formacion de frentes
populares con coaliciones de los partidos
de izquierda para ganar las elecciones.
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Estos frentes eran controlados por los co-
munistas, que con el apoyo de 1a Unién
Soviética fueron desplazando a los otros
partidos de izquierda, llevando a Polo-
nia, Hungria y a otros paises de Europa
Oriental a convertirse en satélites de ésta.
Vivir detrds de la “Cortina de Hierro” sig-
nificé para las sociedades de estos paises
entrar a un sistema donde avanzar no de-
pendia del mérito propio, sino de la obe-
dienciay lealtad al partido. Cualquier in-
centivo a la innovacion fue restringido.
En el caso de Polonia, después de las
exitosas huelgas de los trabajadores de
Gdansk, encabezadas por Lech Walesa en
1980 que provocaron la crisis final del co-
munismo polaco, se inicio en 1989 una
apertura democrdtica y econdmica apa-
rentemente exitosa en la década de los
90. Sin embargo, despuges de dos décadas
donde varios funcionarios del régimen co-
munista reciclaron su poder de la politica
alaeconomia, la desilusion y enojo se de-
sat( entre la poblacion polaca. Esta situa-
cion fue aprovechada por el Partido Ley y
Justicia, que dirigi¢ el gobierno del 2005
al 2007 y gano de nuevo en el 2015, ocu-
pando la Presidencia hasta la fecha. En el
2015 los lideres de este partido, violando la
Constitucion, designaron nuevos jueces en
la Corte Constitucional. Ademads, tomaron
el control de la televisora del Estado y en el
2016 cambiaron la Ley del Servicio Civil,

facilitando la contratacién a miembros del
partidoy despidiendo a profesionales con
experiencia en sus puestos.

En 1989, enun evento masivo en Buda-
pest en el que se recordaba la revolucion
fallida de 1956, interrumpida por la inva-
sion de las tropas soviéticas, un lider di-
sidente que dirigla el movimiento juvenil
Fidesz, llamado Viktor Orban, reclama-
ba elecciones libres y 1a salida de las tropas
sovigticas. Este movimiento, que se con-
virtié en partido politico, gand las eleccio-
nes de 1990, teniendo como objetivo llevar
asu pafs a la vida democratica. Después de
varios cambios de gobierno caracterizados
por la corrupcion y las crisis econdmicas,

Orbdn logro ganar de nuevo las elecciones
20 afios después, obteniendo dos terceras
partes del voto parlamentario. Esta venta-
ja fue aprovechada para reestructurar todo
el sistema de gobierno. En el 2011 el Parla-
mento adoptd una nueva Constitucion que
le dio poder al partido sobre el sistema ju-
dicial y el control sobre la supervision de
las elecciones, el presupuesto y los me-
dios de comunicacion. Ellider idealista del
movimiento juvenil con ideas democra-
ticas de la década de los 90, se transformo
en un lider sumamente autocratico.

No es casualidad que después de si-
glos de gobiernos autoritarios y varias
décadas del comunismo, Rusia, Polo-
nia y Hungr{a estén gobernados por 1{-
deres que, aunque fueron electos por la
via democratica, han ido debilitando a
la oposicion, controlando los medios de
comunicacioén y favoreciendo a ciertos
segmentos de la poblacion, todo ello pa-
ramantenerse en el poder. En palabras de
Ginsburg y Huq en Como salvar una de-
mocracia constitucional: “La erosion de-
mocrdtica puede ocurrir por medios que
no violan la ley, como el cambio en la le-
gislacion hungara que permitio la con-
centracion del poder, habiendo sido au-
torizada por el Parlamento”.

Cuando no se cuenta con instituciones
solidas que funcionen como contrapesos
para apoyar la movilidad social, brindar
certidumbre a la inversion, respetar los
derechos de propiedad y cuidar la libertad
de prensa, se inhiben los incentivos que
permiten lograr un crecimiento sostenido.

En la tercera y ultima parte de esta se-
rie revisarg los grandes contrastes insti-
tucionales entre el norte y el sur de Es-
tados Unidos, y comentaré sobre dos
eventos que pusieron a prueba la fortale-
za de sus instituciones. Analizaré el ca-
so de Argentina con sus fallidos intentos
democraticos, sus crisis financieras recu-
rrentes y su cronica falta de crecimien-
to econdmico. Concluiré con algunos co-
mentarios en relacion a algunos eventos
recientes en nuestro pais.
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EL PROBLEMA DI LA ADMINISTRACION

Luis Alberto Camara Puerto

Icamara@vissionmexico.com

Los cambios a los
planes y presupuestos

emos hablado mucho de la importancia que tiene

la planeacion para la administracion de cualquier

entidad. Esta se lleva a cabo una vez al afio con el
objetivo de determinar cudles son las metas que el equipo
gerencial se autoimpone para lograr que la empresa no so-
lamente realice sus fines, sino que ademds obtenga mejo-
res resultados.

Sin embargo, la planeacion sin comparacion con los re-
sultados reales obtenidos no sirve de nada. Es como correr
una carrera sin saber en dénde estd la meta, es decir, no se
sabe en dénde puede uno decir que ya cumpli6 sus objeti-
vos, lo que puede generar que no sean alcanzados o que se
pueda desviar el camino.

Por otro lado, al pasar el tiempo, las circunstancias que
se tenfan a la hora de hacer la planeacién pueden cambiar,
ya sea por entornos econdmicos o politicos cambiantes,
desastres o cualquier otra influencia fuera del control de
la empresa. En ese momento es hora de revisar los objeti-
vos planteados y decidir si es necesario ajustarlos a la nue-
va realidad.

Dependiendo a qué se dedica la entidad, tendrd que ha-
cer un andlisis de la situacion del entorno econémicoy c6-
mo afecta a su mercado objetivo y determinar si ante las
nuevas circunstancias es necesario modificar las metas.

Cualquier entidad tiene que partir de los ingresos y re-
cursos que tendrd disponibles para hacer sus proyeccio-
nes. Nadie debe proyectar desembolsos a nivel superior a
las disponibilidades de recursos de los que dispondra. A
veces las entidades pueden ejercer mayores recursos que
sean obtenidos de financiamiento, siempre y cuando la in-

version de éstos asegure en el futuro una mayor genera-
cion de recursos que permitan cubrir la operacion, pa-
gar los créditos y sus intereses y, en caso de las empresas,
obtener un rendimiento que satisfaga a los inversionistas
patrimoniales.

El ajuste a los planes deberd comenzar por ajustar los in-
gresos proyectados a un nivel que realistamente pueda ser
alcanzado. A partir de esto deberd ajustarse el gasto, de tal
manera que permita seguir operando al nuevo nivel, tra-
tando que la afectacion a los objetivos de resultados desea-
dos sea la minima posible.

Los presupuestos ajustados deberdn ser aprobados por
los 6rganos de gobierno de la entidad mediante una discu-
si6n adecuada de todas las consideraciones que se tomaron
€n cuenta, y una vez aprobados, deberdn ser comunicados
a todos los niveles de la organizacion que asi lo requieran
para que todos conozcan los impactos que €stos tengan en
las diferentes dreas.

Una vez que se haya comunicado adecuadamente la pro-
yeccién modificada, la administracién de la empresa debe-
14 ejercer una vigilancia estricta de que todos los involu-
crados en la administracion se sujeten a las nuevas metas
con disciplina para buscar cumplirlas.

Las nuevas metas se relacionan con el cumplimiento
de objetivos de ingresos, gastos e inversién y deberdn ser
comparados mensualmente con los resultados reales con
objeto de medir el desempefio de todos los involucrados v,
en caso de que las metas no sean alcanzadas en cada perio-
do, la administracién deberd tomar las medidas correctivas
que procedan con el fin de que sean cumplidas.
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Incrementa el apetito

» Entre las emisoras de 1a Bolsa Mexicana de Valores
(BMV) que presentan mayor cantidad de recompra de
acciones se encuentra la empresa mexicana de me-
dios de comunicacion Televisa, la compafifa dedicada
al disefio, planeacion y construccién Pinfra, ylace-
mentera Cemex, entre otras, destaco Monex.

La Casa de bolsa indico que estas emisoras de la
BMYV presentan un plan de recompra de acciones y
como lo han venido utilizando, ya sea para darle li-
quidez a los participantes, o bien, por considerar que,
mediante el uso de dicho programa, se le da un mayor
valor al accionista.

Monex agrego que un amplio nimero de empresas
tiene un bajo o nulo uso del programa de recompra de
acciones, mientras que otras emisoras han presen-
tado una mayor actividad como el caso de Liverpool,
Inbursa y Megacable, las cuales han utilizado hasta
ahora, como porcentaje del monto autorizado, 47.9,
9.8 y7.9% respectivamente.

Confirma el objetivo

N Luego de haber realizado su conferencia con ana-
listas bursatiles, Megacable Holdings, que dirige En-
rique Yamuni, informo que esperan un incremen-

to en los ingresos al cierre de afio de entre 9 y 10%
aproximadamente.

A través de un documento publicado en la Bolsa
Mexicana de Valores, la compafifa de telecomunica-
ciones informd que esperan que su flujo operativo pre-
sente un aumento de entre 10 y 11%, comparado con

Acciones y Reacciones
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Megacable es uno de los operadores de telecomuni-
caciones por cable mds grande de México con base en
mumero de suscriptores, as{ como uno de los principa-
les proveedores de servicios de Internet de alta veloci-
dad y telefonia por cable.

Vuelve el fantasma

N Los que reiteraron que las cosas para el sector ban-
cario no lucen de la mejor forma fueron los de Fitch
Ratings.

A través de un reporte, la agencia calificadora es-
tadounidense refirié que los bancos mexicanos se en-
frentan a una incertidumbre politica y economica
mayor que posiblemente pesard en el crecimiento de
crédito.

Mencionaron que la duda que envuelve al pafs es
observada un afio después de la transicion de una ad-
ministracion presidencial nueva.

En el documento detallaron que si bien los bancos
cuentan con la capitalizacion y rentabilidad, 1a posi-
ble desconfianza de los inversionistas, de los consumi-
dores y del sector empresarial puede presentar riesgos
crecientes a la baja para los bancos y las entidades fi-
nancieras no bancarias.

Menos obras

) Durante el quinto mes del afio en curso, el valor de
la produccién de las empresas constructoras registro
una caida en términos reales de 3.1% respecto al mes
inmediato anterior, con cifras desestacionalizadas,
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con lo cual sumo cuatro meses a la baja.

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia in-
formd que el personal ocupado total descendit 0.3%
y las remuneraciones medias reales disminuyeron
0.2%, mientras las horas trabajadas aumentaron 2.3%
€n mayo respecto a abril de este afio, con series ajusta-
das por estacionalidad.

El organismo sefial que en mayo de este afio el
valor real de produccion de las empresas constructo-
ras presentd un decremento de 10.3% respecto a igual
mes del 2018, con cifras desestacionalizadas, con lo
cual sumo 11 meses a la baja a tasa anual y significé su
mayor caida desde septiembre del 2013, cuando re-
trocedio 10.2 por ciento.

Todo cambia

» Con el avance tecnoldgico 1as cosas también cam-
bian hasta en los espacios laborales y es que, de
acuerdo con KPMG, se hareducido la necesidad de
que los empleados se encuentren en la oficina para
realizar sus labores.

Un comunicado expone que la productividad de la
fuerza laboral vinculada al correcto conocimiento y
uso de la tecnologia y las telecomunicaciones consti-
tuye un cambio de paradigma en las relaciones profe-
sionales, lo que se traduce en una transformacion de la

Columnas Econémicas
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oferta laboral, que ha derivado en nuevos empleos di-
rigidos al Ambito de la nanotecnologia, inteligencia ar-
tificial y la big data entre otros.

Detallaron que la ley también reconoce estas mo-
dificaciones, identificandolo como trabajo a distancia,
equivalente a un empleo a domicilio. Enlistaron cin-
co aspectos clave para redisefiar los pactos laborales:
temporalidad del trabajo, lugar de prestacion de ser-
vicios y condiciones, distribucion de tiempos, formas
de capacitacién y medidas de prevencion.

Banderazo

N El que ya inici6 operaciones es el mievo Banco del
Bienestar, a través del cual se entregaran los recursos
de los programas sociales gubernamentales.

Asilos mexicanos que estdn fuera y también dentro
de pais contardn con una institucion financiera cerca-
na a sus necesidades y que los atenderd de forma con-
flable y equitativa.

El Banco Nacional del Ahorro Nacional y Servicios
Financieros se transformo asi en esta institucion, tras
la publicacién el viernes pasado en el Diario Oficial de
la Federacion del Decreto de la Ley Orgdnica del Banco
del Bienestar, Sociedad Nacional de Crédito, Institu-
cion de Banca de Desarrollo.
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Erase una vez AMIL.O,
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Luis Miguel Gonzalez

el FMIy el PIB

I presidente se equivoca en pe-

learse contra los prondsticos del

PIB, porque la economia mexi-

cana sigue dando muestras de

debilidad y no crecera mds de
1% en el 2019. Lo dice el FMI, pero tam-
bién Barclays, UBS, Citibanamex y Banor-
te... por lo pronto. Son legién los expertos
que ajustan el prondstico a la baja, porque
la inversion estd anémica y el consumo se
estd debilitando.

AMLO tiene razén, en cambio, cuando
pide que veamos mds alla del dato del cre-
cimiento del PIB, si queremos saber como
vamos. Sugiere que pongamos atencion a lo
que estd pasando con el desarrollo. ¢ Tiene
razdn? Si, aunque su argumentacion suena
a pretexto. Minimiza el PIB porque los datos
estdn mds para deprimir que para entusias-
mar. Fue -0.3% en el primer trimestre y no
serd mucho mejor en el segundo. Sila eco-
nomia estuviera creciendo a 4 0 5%, quiza el
presidente estuviera diciendo “vean el PIB”,
como dice ahora “el peso estd muy fuerte”.

JEs necesario “poner en su lugar al
PIB”? es el indicador econdmico mds re-
levante, pero ha enfrentado criticas des-
de el momento mismo de su creacién, en
1934. Simon Kuznetz, el economista que
mads contribuyd a su “invencién”, recono-
cio que “es muy dificil deducir el bienestar
de una nacion a partir de la renta nacional
(per cipita). En la década de los 60, Robert
Kennedy dijo “el PIB mide todo, excepto lo
que vale la pena”. Las criticas no han para-
do porque el PIB es muy util pero, a veces,
produce resultados absurdos. Un enorme
embotellamiento se registra como activi-
dad econdmica positiva porque hay consu-
mo de gasolina de todos los vehiculos dete-
nidos. La destruccion de un bosque puede
ser contabilizada como generacién de ri-

queza. En sentido contrario, 1a atencion de
un adulto mayor oun bebé en casa no suma
al PIB, si estd hecha por un pariente que no

recibe retribucion econdmica.

No se necesita un palenque donde par-
ticipen tecndcratas y economistas de iz-
quierda para encontrar las diferencias en-
tre crecimiento y desarrollo, como propone
AMLO. Hay varios libros escritos en la dé-
cada de los 70 que lo dejaron claro. Si se-
ria interesante traer a México una parte del
debate contempordneo sobre PIB, econo-
miay bienestar.

En el 2008, el presidente francés Sarko-
Zy cred una comision sobre la medicion del
desarrollo econdmico y el bienestar social.
En ella participaron los nobeles Joseph Sti-
glitz y Amartya Sen, junto con un cente-
nar de economistas y cientificos sociales.
El documento de conclusiones, entregado
en el 2009 sigue siendo vigente.

Lo que se mide tiene incidencia en lo que
se hace. Silas mediciones son defectuosas,
las decisiones pueden ser inadaptadas, in-
dica en una de sus primeras paginas el in-
forme: si medimos la produccion de gaso-
lina, pero no consideramos el impacto en
el medio ambiente de su consumo, tendre-
mos una fotografia incompleta. Es mas im-
portante medir el bienestar de la poblacién
que la produccion econdmica.

La medicion del PIB de una sociedad tan
compleja como la nuestra es una tarea muy
compleja: ;cémo se mide la aportacion de
un gamer o la difusion de una cancion que
se repite 1 millén de veces en redes socia-
les? No se debe abandonar la medicion del
PIBy laproduccion, porque la obtencion de
estos datos es fundamental para la correcta
gestion de la actividad econdmica.

El PIB tiene limites claros, cuando se tra-
ta de evaluar el bienestar. Este depende de
factores como salud, educacion, lazos y re-
laciones sociales, calidad del medio am-
biente y seguridad. Hay que medir todo es-
to, no porque lo pida AMLO, sino para saber
mejor cdmo somosy a dénde vamos.
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Enrique Campos

Ajustes en el Coneval. La
informacion corre peligro
mexicana no puede darse el lujo de perder, sobre to-

D do ahora que la confianza no es uno de los principales
activos a destacar en la relacion entre el gobierno federal y los
agentes privados.

Hoy sabemos que la economia estd al borde de la recesion,
que la actividad industrial cae o que la inversion presenta los
peores niveles en muchos afios gracias a que contamos con in-
formacion confiable, transparente y oportuna de la economia.

En el momento en que se corta el flujo de informacién ho-
nesta, se acaba la posibilidad de planear e invertir con certe-
7a en un pafs.

Por ejemplo, hoy damos por sentado que el Banco de Méxi-
co nos dard cuenta semanal de las reservas internacionales del
pais, como ayer que informd que hasta el viernes pasado se
ubicaban en 179,020 millones de ddlares.

Antes de 1995 este dato sélo se daba en dos ocasiones al
afio: en el informe presidencial y en la convencion bancaria.
Para cuando conocimos el dato de las reservas en 1994 ya era
demasiado tarde para evitar la gran crisis financiera de fina-
les de ese afio.

El Inegi perdid, como consecuencia de los recortes presu-
puestales aplicados con escopeta por este gobierno, mas de
una docena de estudios de gran utilidad. Sin embargo, es la
fecha en que la mayoria de los analistas considera que la in-
formacién que todavia genera este instituto es confiable, pro-
fesional y oportuna.

Esa limitante presupuestal del instituto encargado de las
estadisticas nacionales le resta efectividad. Sin embargo, si-
gue siendo confiable en la generacion de las mediciones basi-
cas del comportamiento econémico nacional.

Pero, sobre todo, el Inegi, junto con el Banco de México,
tiene la gran ventaja de la autonomia.

atos confiables. Este es un valor que la economia

ecampos@eleconomista.com.mx

Si se pierde esa independencia del poder, si los responsa-
bles de encabezar esos organismos tuvieran que responder a
los dictados del presidente de la Republica, automdticamente
pierden la credibilidad.

El despido de Gonzalo Hernandez Licona como secretario
ejecutivo del Consejo Nacional de Evaluacion de la Politica de
Desarrollo Social (Coneval) no implica en automatico una ali-
neacion de esta institucion con los intereses de propaganda de
la 4T. Todo nuevo titular merece el beneficio de la duda, hasta
que su alineacién demuestre lo contrario.

Pero no deja de llamar la atencidn que tras las criticas de
Herndndez Licona a la severa restriccion presupuestal que
afectaba al Coneval y justo cuando ese consejo ya evaluaba 12
de los proyectos asistencialistas del presidente, viniera este
corte de cabeza.

Asfixia presupuestal y la puntilla con el relevo de su titular.
Asi, no hay autonomia que aguante una decision desde la cti-
pula de la 4T.

El Coneval fue un dolor de cabeza para los dos gobiernos
anteriores, pero ambos se abstuvieron de atentar contra su
autonomia, a pesar de dejar en evidencia muchas de sus ci-
fras de combate a la pobreza. Vaya que hubo peleas, pero hu-
bo respeto a su trabajo.

Se ha trastocado mucho la concepcién oficial de la confian-
za. Hoy se cree que se puede canjear la confiabilidad de los
poderes, las instituciones, las autonomias, las contralorias y
las suficiencias presupuestales, por la figura de un solo hom-
bre que cree tener las respuestas transformadoras en la con-
viccion de que con €l se erradica la corrupcion y que lo de-
mais, es lo de menos.

Hay que cuidar al [negi, hay que cuidar al Banco de Méxi-
co. Hay que exigir que no se siga deteriorando la calidad de la
informacion que ofrecen los érganos de gobierno, porque una
sociedad sin informacion corre el peligro del totalitarismo.
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FERNANDEZ-VEGA

la mira /

;Tendra suite en Almoloya?

CARLOS FERNANDEZ-VEGA
ODO INDICA QUE al impresen-
table Carlos Romero Deschamps
de nada le sirvié su graciosa huida
—algunos dicen que salié a gatas—del
restaurante en que aprehendieron
al abogdnster Juan Collado, cuando ambos
compartian el pan y la sal. Sin embargo, lo que
si le resulté titil, como siempre, fue la enorme
arca del sindicato petrolero —de la que dispone
a discrecién desde hace afios—y sus excelentes
amigos del Poder Judicial (con la mafia del po-
der de la cual forma parte), pues de inmediato
lo ampararon.

AYER, A TEMPRANA hora, se conocié que
la Unidad de Inteligencia Financiera dela
Secretaria de Hacienda presenté “un par de
querellas” por enriquecimiento ilicito contra
el supuesto lider petrolero y su familia, pero en
menos que canta un gallo fue protegido por un
juez (el décimo cuarto de distrito en el estado
de México), quien a Romero Deschamps “otor-
g6 una suspensioén definitiva contra cualquier
orden de aprehension y le impuso el pago de
una garantia de 20 mil pesos” (La Jornada, Cé-

Romero Deschamps, quien se hizo famoso y
brillé, pero por su voracidad y corruptelas en
las que su familia —de tal palo tal astilla—apa-
rece embarrada por todas partes, incluidos
cuantiosos inmuebles, yates y aviones, ademés
de los Ferraride su hijo y los no pocos viajes
—-atodo lujo—de su hija, en los que presume a
sus perritos y la aeronave de pap4, por cierto
un trabajador petrolero con un salario —oficial-
mente—de 34 mil pesos mensuales.

PERO BUENO, AHI est4 su pandilla y los jue-
ces amigos para evitar cualquier posibilidad de
que este hampén sea molestado por la justicia
mexicana. Sin embargo, 1a Unidad de Inteli-
gencia Financiera debe contar con elementos
suficientes para presentar el citado par de que-
rellas ante la Fiscalia General de 1a Reptblica
y enchiquerar a Romero Deschamps.No se
hubiera animado si careciera de ellos, y el lider
petrolero facilita 1a chamba, porque presume

sar Arellano y Eduardo Murillo).

ALGUNOS PENSARAN QUE el gobierno de
Lépez Obrador y la Fiscalia General dela Re-
publica ya tienen muchos frentes abiertos con-
tra puros bandidos, pero lo cierto es que sale
mugre a borbotones donde la nueva autoridad
aprieta (y no hay necesidad de oprimir mucho,
porque estd a la vista de todos), y en estos me-
nesteres el impresentable e indefendible Car-
los Romero Deschamps, junto con su familia

y compadres, tiene la cola més larga que una
manada de canguros.

EN ENERO DE 1989, Carlos Salinas de Gorta-
ri, entonces inquilino de Los Pinos,encarcelé
a Joaquin Herndndez Galicia, La Quina,y
Romero Deschamps se presté a todo tipo de
cochinadas, con el fin de alcanzar el liderazgo
del sindicato petrolero en un operativo similar,
por no decir idéntico, al utilizado por el propio
CSG —en abril del mismo afio— para defenes-
trar a Carlos Jonguitud Barrios e imponer a
Elba Esther Gordillo al frente del magisterio.

DESDE ENTONCES NADIE 0s6 tocar a

su corrupcién por doquier.

LO QUE RESULTA una verdadera desgracia
es que existan representantes delaley que se
prestan —no gratuitamente, desde luego—a
proteger a gentuza como el [ider petrolero, un
priista que ha ocupado varias veces escafios y
curules (léase fuero permanente).

CIERTO ES QUE Romero Deschamps le fue
muy Gtil a Enrique Pefia Nieto (nada es gratui-
to), especialmente en el proceso de la reforma
energética, pues no sélo le garantizé su voto
como senador de la Reptblica, sino, mas im-
portante, el control de los petroleros opuestos
a los cambios constitucionales en 1a materia.

ESO SI, ROMERO Deschamps debera recu-
rrir a otro abogdnster de la pandilla, porque el
que tenia, Juan Collado, yano puede cenar con
él por estar enchiquerado, y ocupado y preocu-
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pado por su propia circunstancia.
Las rebanadas del pastel

PARA QUE NO queden dudas, ahora que se
revisa el contrato colectivo de los petroleros,

el presidente Lépez Obrador dijo: “Ningtin
privilegio para dirigentes; no habra acuerdos
por debajo de 1a mesa; no se entregara dinero a
lideres sindicales”.

cfvmexico_sa@hotmail.com
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ENRIQUE GALVAN OCHOA

UANDO LOPEZ OBRADOR
desaffa al Fondo Monetario Inter-
nacional (FMI) y le advierte que ya
no va a decidir la agenda de México,
seguramente lo hace teniendo en
mente que su gobierno este afio estd abonan-
do alrededor de 50 mil millones de pesos ala
deuda del fraude conocido como rescate ban-
cario. Una paradoja: escribié un libro en que
desmenuza el esquema que le esti costando
a México 120 mil millones de délares y que
probablemente no terminara de pagar el pais
lo que resta del siglo, y tiene que pagar. Como
dice Andrés Manuel, eso calienta. Por quinta
vez en los pasdos 12 meses, el FMI bajé sus
expectativas de crecimiento econémico para
México ante un panorama permeado por una
debilidad en la inversién, dice. El fondo prevé
que el PIB crecera 0.9% en 2019, comparado
con el 1.6% que pronosticé en abril pasado, y
desde el 2.0% que estimé en 2018. De acertar
con su estimacién, el PIB mexicano registrara
la menor expansién econémica en nueve afios.
En su evaluacion del pafs, el FMI dijo que la
inversién sigue siendo débil y que el consumo
privado se ha desacelerado como resultado dela
incertidumbre en torno a “politicas, el deterio-
ro dela confianza y el aumento de los costos de
endeudamiento”. Sin embargo, no menciona
que desde que el Fobaproa se eché a andar, en
el gobierno de Zedillo, con el apoyo del PAN
y la oposicién de Lépez Obrador, se hizo la
advertencia de que eso sucederia: vendrian
muchos afios de penuria econémica porque es-
taba fuera de sus posibilidades asumir tamaria
deuda a menos de que se sometiera a la pobla-
ci6n a un descomunal sacrificio. Lépez Obra-
dor dijo que organismos como el FMI deberian
ofrecer disculpas a México.

Usureros

¢EN QUE NIVEL los intereses de los bancos
comienzan a ser usureros, en términos del
CAT, el costo anual total? ¢50 por ciento, 70
por ciento, mas de 100 por ciento? Esos por-
centajes son los que regularmente cobran en
algunos de sus productos. La primera sala dela
Suprema Corte de Justicia determiné que esta
prohibido el cobro de intereses excesivos o des-
proporcionados pactados en un pagaré, “sin
importar si se trata de intereses ordinarios o

moratorios, ya que en ambos casos se configu-
rala usura”. Una deuda puede crecer al doble
si el cliente es obligado a pagar moratorios.

La Corte explicé que de acuerdo con la Con-
vencién Americana de Derechos Humanos, la
usura es entendida como una explotacién del
hombre por el hombre y se presenta cuando una
persona obtiene en provecho propio y de modo
abusivo, sobre la propiedad de otro, un interés
excesivo derivado de un préstamo.Excelente
jurisprudenciala que senté la Corte, veremos
como se aplica a casos concretos, cuando los
jueces tengan enfrente un buen fajo de billetes.

iUy, qué mello!

ORIGINAL PERO INOCUA la denuncia que
presenté la procuradora de justicia de la Ciudad
de México, Ernestina Godoy, contra la admini-
tracién de Miguel Angel Manceray José Ramén
Amieva por magquillar las cifras del crimen.
Presentaron un rostro mas bonito que el real.
Eso ya se sabia desde que Mancera negé que

las mafias tuvieran presencia en la capital. Sin
embargo, hay irregularidades méas graves que
no deberian soslayarse y van mas alla del maqui-
laje, entre ellas el manejo de recursos para los
damnificados. {Eso no amerita denuncia penal?

Ombudsman social
Asunto: pension adultos mayores

REPORTO QUE A mi madre, Maria Cleofas
Covarrubias Rodriguez, de 92 afios, no le han
entregado su tarjeta de la pensién de adulto
mayor las personas de la delegacién de la Se-
cretarfa de Bienestar aqui en Torreén Coahui-
la. Aparte de que tratan mal a los adultos ma-
yores, no dan informacién. Le dejo el CURP:
CORC270409MCLVDLOS6. La direccién: cal-
zada San Macario 537, colonia Fuentes del Sur,
Torreén, Coahuila, CP 27290, folio de reporte
1920113. Ella tiene fe en la pensién que prome-
tié Lépez Obrador.

Maricela Alcala

R: TENGO LOS teléfonos, por si algtin fun-
cionario de la secretaria de Bienestar quisiera
atender la queja.

Twiteratti
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Invito al sefior Germén Larrea a que se coma

un suculento pescado bafiado en unas gotas

de 4cido sulftirico diluido en agua salada; me

muero por ver la reaccién de su organismo.

#Nacional #Ecologia #GrupoMéxico
@MendozaBorjon

Facebooky Twitter: galvanochoa

Correo: galvanochoa@gmail.com
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Moody s advmrte que estados
y municipios ocultan deudas

razon

Al cierre de marzo dichos com-
promisos representan cerca de 521
mil millones de pesos (mdp), 4.4%
mas que en el mismo periodo del afio
anterior.

Al detalle los gobiernos mas en-
deudados como porcentaje del PIB
son Chihuahua, QRoo, Coahuila,
Chiapas y Nayarit. Sin embargo, quie-
nes incrementaron en mayor medida
sus pasivos fueron Campeche con
un aumento del 47%, Oaxaca, 24% v
Edomex, 19%.

En ese contexto desde 2015 se
aprobé la Ley de Disciplina Financie-
ra para Estados y Municipios, misma
que busca transparentar las cuentas
de las entidades y poner orden al in-
justificado dispendio.

De igual forma se estableci6 tam-
bién un semaforo para conocer el
estado de salud financiera de cada
entidad y su capacidad para adquirir
mayor financiamiento...

Menudo relajito... A 4 afios de la en-
trada envigor de dichos mecanismos
persisten enormes lagunas para su
implementacién y control.

Roxana Muiioz, especialista de la
calificadora Moody’s, hace ver que el
principal problema son las deficien-
cias para revelar la deuda de corto

plazo. Para muestra un botén. Mi-
choacan omitié reportar préstamos
inmediatos equivalentes al 30% de
su deuda.

De igual forma algunos munici-
pios, como el de Hermosillo, no com-
probaron en su totalidad el destino
de contratos a largo plazo.

Por si fuera poco algunos pasivos,
como impuestos por pagar o contri-
buciones a los sistemas de pensiones,

se mantienen en las sombras, lo que
abona a las presiones de liquidez de-
rivadas de la austeridad.

Mufioz apunta que el Gobierno
federal tiene el derecho de descontar
dichos pasivos de forma automatica
de las participaciones que se otorgan
cada afio, situacién que a la larga po-
dria dejar auténticamente descobija-
dos a los gobiernos estatales...

Es muy barco... Sin embargo, mas
alla de la clara opacidad, a la fecha
ninguna entidad se encuentra en
semaforo rojo y apenas 7 estin bajo
el foco amarillo, es decir, que los
otros 25 gobiernos cuentan con carta
blanca para adquirir mayor deuda,
un diagnéstico que a todas luces es
incorrecto.

Sobra decir que las reglas sobre las
que se desarroll6 este sistema de aler-

arrilsin fondo... Unodelos principales boquetes para
las finanzas publicas es la deuda de estados y muni-
cipios, la cual yarepresenta el 2.6% del PIBnacional.

tas fueron demasiado laxas.

Si bien obliga a los estados a pre-
sentar sus resultados financieros del
altimo lustro, asi como proyecciones
para los préximos 5 afios, estudios
actuariales, la informacioén sobre

pensiones y el fondo de desastres na-
turales, no se exige que los mismos
sean auditados por parte de terceros
independientes.

Asi que persiste el desorden y la
indisciplina fiscal...

CELEBRA BIVA PRIMER
ANODEVIDA

Maifiana jueves 25 de julio... se
cumple un afio de la puesta en mar-
cha de la Bolsa Institucional de Va-
lores (BIVA), que preside Santiago
Urquizay dirige Maria Ariza.

El nacimiento de esa institucién
fue resultado del esfuerzo que por
mas de 2 afios y 9 meses realizaron
su cuerpo directivo y autoridades
para dar luz a una segunda opcién
bursatil en el pais.

Hoy a 12 meses de su debut BIVA
ya opera 237 emisoras, los titulos del
SIC v ha colocado 28 emisiones de
deuda (bonos, CKDs y CERPIS) que
representan un financiamiento total
por 50 mil millones de pesos. Nada
mal...
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Por Arturo
Damm Arnal

Reforma tributaria

(primera de tres partes)

ucho se ha hablado de la ne-

cesidad de realizar una refor-

ma fiscal en México, debiendo
preguntarnos ¢para qué? Por lo general la
respuesta es: para que el gobiernorecaude
mas y pueda hacer frente a sus compro-
misos de mejor manera. Recaudar mas,
‘como? 1) aumentando las tasas de los im-
puestos que ya se cobran. 2) creando nue-
vosimpuestos. 3) creandonuevosimpues-
tosyaumentandolastasasdelosqueyase
cobran. 4) cobrando los impuestos que ya
se cobran, alas tasas que ya se cobran, pero
aun mayor numero de contribuyentes. 5)
cobrando los impuestos que ya se cobran,
pero a tasas mayores, y creando nuevos
impuestos, cobrandoselos a un mayor nu-

mero o de contribuyentes.

Parece ser que una reforma fiscal, cuyo objetivo
sea aumentar la recaudacion, necesariamente es un
juego de suma cero: no hay manera de que el gobier-
no recaude mas sin que se reduzca el ingreso dispo-
nible (el que resta una vez pagados los impuestos)
de los contribuyentes. Lo que el recaudador gana el
contribuyente lo pierde.

Lo anterior es cierto si insistimos en mantener

el engendro tributario que padecemos, tanto recau-
dadores como contribuyentes, y que ha dado como

resultado que a mas y mayores impuestos menos re-
caudacién, tal y como lo demuestra la l6gica: hay dos

tasas impositivas a las cuales la recaudacién es cero:

la tasa del o por ciento y la tasa del 100 por ciento. Si
la tasa fuera 0 por ciento, no se cobrarian impuestos,
yno habriarecaudacion. En el otro extremo, sila tasa

fuera del 100 por ciento la gente no trabajaria, no ge-
neraria ingresos, no compraria bienes y servicios, no

adquiriria propiedades, y la recaudacién seria cero.

Lo anterior quiere decir, como lo vio claramente
Arthur Laffer, que entre una tasa del 0 y otra del 100
por ciento hay una tasa impositiva que maximiza la
recaudacién. En México, ¢nos quedamos cortos o lar-
gos con relacién a esa tasa? El gobierno, ;cobrala tasa
a la cual se maximiza la recaudacién?

Mas alla de la respuesta a esta pregunta lo que me
interesa es responder a la pregunta de si es posible
una reforma fiscal que no sea un juego de suma cero,
sino uno de suma positiva, por la cual el gobierno re-
caude mas y los contribuyentes paguen menos. De
bote pronto la respuesta parece ser no: no es posible
que el gobierno recaude mas sin que los contribuyen-
tes paguen mas, lo cual es cierto si mantenemos el
engendro tributario por el cual, a nivel Federal, se
cobran, tomando por separado cada uno de los Im-
puestos Especiales Sobre Produccién y Servicios, 16
impuestos distintos.

¢Qué pasaria si se cobrara un solo impuesto (ni uno
mas), universal (a todos), homogéneo (la misma tasa
en todos los casos), a la compra de bienes y servicios
(no al ingreso, no a la propiedad)? La recaudacion,
¢bajaria, quedaria igual, aumentaria?

Mafiana hacemos las cuentas.

Continuara.

Construccion cae 10%,
su peor nivel en13 afios
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Arturo Vieyra Brujula Econémica

BMV hila su sexta
caida;acumula4.9%

Arturo Vieyra

*BRUJULA
ECONOMICA

Por Arturo
Vieyra

Refuerzos Monetarios

en Puerta

T nrepetidasocasiones, en este espa-
— ciohemos hechoalusién ala com-
Jd___Iplicadasituaciénactualdelaecono-
mia mexicana. Hemos mencionado que,
es irrelevante —frente a la clara evidencia
de debilidad productiva— establecer si la
economia mexicana esta o no dentro del
concepto “técnico” de “recesion”.

El punto es que estamos en medio de un atorén pro-
ductivo del que hay que salir cuanto antes.

Por ello, quiza no deberia causar tanta sorpresa el
hecho de que las noticias no sean positivas la semana
que viene, cuando el Inegi publique las cifras oportu-
nas del PIB del segundo trimestre. Incluso, hay una alta
posibilidad de que la economia registre una caida mo-
derada por segundo trimestre consecutivo.

En medio de este pesimismo que rodea al analisis
econdmico para este afio, destacan dos cosas: Primero,
en paralelo con la evaluacién negativa de la coyuntura,
se ha venido deteriorando la perspectiva de crecimien-
to. Asi, por ejemplo, en la mas reciente Encuesta Citiba-
namex de Expectativas, el consenso para el estimado de
crecimiento del PIB en este afio volvid a ajustarse una
vez mas a la baja, hasta 0.9%. Hace apenas medio afio,
las expectativas de este indicador apuntaban un creci-
miento de 1.7%.

Segundo, en paralelo al deterioro de la expectativa
de crecimiento econémico, el pronéstico para este afio
todavia anticipa una posible reactivacién de la activi-
dad productiva en la segunda parte del afio. No obstante,
ésta todavia depende de la aplicacién con eficiencia y

prontitud de las politicas publicas. Concretamente, del
ejercicio de las erogaciones del Gobierno federal -que
elimine el enorme rezago hasta ahora visto-, y de la ins-
trumentacién de una politica monetaria mas relajada.

Parece haber condiciones inmejorables para la ins-
trumentacién de esta tiltima. Una politica monetaria
mas relajada implica una baja de la tasa de interés por
parte del Banco de México. El consenso de la Encuesta
Banamex anticipa la proxima baja en la tasa de interés
para septiembre préximo y supone que solo habra una
baja en este afio. Ello, desde mi punto de vista, es una
visién conservadora. La accién de la politica piblica re-
quiere mayor rapidez y profundidad.

Durante la primera parte del afio fueron varios los
elementos limitantes para un relajamiento de la politica
monetaria. En primer lugar, la inflacién habia estado
alta en la primera parte del afio, incluso por arriba de
4.0%; la FED no daba visos de una baja en su tasa de
referencia, y en general, el mundo no era tan pesimista
en torno a la desaceleracién mundial como lo es ahora.

Por fortuna, en México, la inflacién ya ha cedido y
estd por debajo de 4.0% -cifra que se validard mafiana
con el dato de la primera mitad de julio-, en Estados
Unidos ya es inminente una baja en la tasa de interés
por parte de la FED la préxima semana, asi como tam-
bién Europa esta en espera de un programa de expan-
sién cuantitativa. El mundo se prepara para revertir la
desaceleracién.

En este tenor, la urgencia por mejorar el desempefio
de la economia implica un mayor esfuerzo dela politica
monetaria que la que hasta ahora esperan los analistas
financieros. Por ello, sila FED baja su tasa, considero
que México ird de la mano en agosto proximo. Si bien la
prioridad del Banco Central es la estabilidad de precios,
las condiciones ahora estan dadas para apoyar el creci-
miento sin descuidar su mandato.
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CONCAMIN
Revisa IP perspectiva
einversion energética

Los miembros de la Confede-
racién de Camaras Industria-
les (Concamin) llevaron a ca-
bounareuniénde trabajo con
la Comisién de Energia del or-
ganismo, presidida por Régu-
lo Salinas Garza, y la Comi-
sionde Integridad y Compras
de Gobierno,a cargode Sergio
Martin, donde revisaron las
perspectivas del sector ener-
gético einversiones,

EL MAS GRANDE
Amazon abre nuevo
complejo en México

Amazon estd por inaugu-
rar la proxima semana su
Centro de Distribucién mas
grande en México, el MEX3.
Aunque aiin no es oficial el
tamaifio que tendra el com-
plejo, estaes una claramues-
tra de la apuesta del gigan-
te de comercio electrénico
en el mercado mexicanoy
la importancia que éste ha
ganado.

COMPETENCIA BURSATIL
Biva celebra un aio
de sus operaciones
Maiiana jueves la Bolsa Ins-

titucional de Valores (Biva)
cumple un afio de operacio-

nes; para intermediarios fi-
nancieros y administrado-
res de activos su existencia
es positiva, pues la compe-
tencia siempre es favora-
ble y esto se ve reflejado en
menores costos de financia-
miento.

RENOVACION
Autorizan cambios
en consejo deIEnova

El123dejulio,laempresadein-
fraestructura IEnova desig-
no, enellugar de Erbin Keith,
a George W. Bilicic como
miembro provisional del Con-
sejode Administracién. Bilicic
espresidentedegrupo de Sem-
praEnergy desde 2019, ahora
veriel desarrollocorporativoy
actividadeslegales delafirma.
/

/" MERCADOTECNIA
Infiniti México tiene
nuevo subdirector
Lamarcajaponesa de vehicu-
los premium Infiniti nombra
aGabriel Rios subdirector de
Mercadotecnia y Producto
paraMéxico y Latinoaméri-
ca. Ahora seraresponsable de
mercadotecnia del producto,
precioy oferta con distribui-
dores de México, Panama,
Chile, Puerto Rico y Reptibli-
caDominicana.




MILENIO

Fecha: 24/07/2019
Pagina: 26

Area cm2: 187

Costo: 22,814

1/1 Barbara Anderson “"‘
BARBARA
ANDERSON
El botin mexicano

de Ana Botin

stasemanacomenzdunamovida
de Banco Santander paraarreba-
tara BBVA lamedallade oro co-
molainstituciénbancarialider en México.
Lajuntade accionistas del Santander apro-
bd en Espafia una ampliacion de capital por2
niiil 560 millones de euros paracomprarhasta
25% de los papeles de sufilial mexicana,
Conesto, el grupo financiero presidido por
Ana Botin confirmé su intencién plasmada
en abril, cuando anuncié que saldria abuscar

los titulos de Banco Santander México que se
encuentran cotizando enla Bolsa Mexicana
de Valores y el New York Stock Exchange.
Sibiense hard unaofertaalosaccionistasmi-
noritarios paraque, de manera voluntaria, eli-
jansi participan, el premio para quienes acce-
dan es muytentador. Hay que recordar que si
bien Banco SantandercotizaenlaBMV, el papel
delbancoespafiol enestemercado solosemue-
vemedianteel SIC (el Sisterna Internacionalde
Cotizaciones), el cual no tendré cambio alguno.
Elinteresante esquema de pago que han di-
sefladoindica que Ios accionistas de Santander
Méxicorecibiran 0.337 accionesnuevasde Ban-
coSantander por cadaunadelafilial en nuestro
pais. Enlapréctica,esosetraduce en unaprima
del4%alpreciodecierre delaaccién (28.4 pe-
50s). 81, esunbuennegocio paralos tenedores
de estos papeles. Y paralos ADS que flotan en
el NYSE, los accionistas que levanten el pulgar,
podrancambiarl.685ADS de BancoSantander
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Barbara Anderson "Nada personal, solo negoci

porcada ADS deSantander México,

El grupo considera que hay mil 700 millo-
nesdeaccioneselegiblesparael intercambio,
lo que representa un capital de 2 mil 560 mi-
Tlones de euros.

Y elbancolove comounainversiénpuray
dura: enlajuntadel banco, Ana Botin noes-

catiméen elogios para Santander México, “uno
delosbancos lideres en el pais”, al tiempo que
subrayd su apuesta por Méxicoyel “potencial
desusistemafinanciero”. Enesareuniénseen-
contraba también el ex CEQ de Grupo Modelo,
Carlos Fernandez, quien es consejeroy due-
fiode 4% delas acciones (uno de los principales
accionistas independientes fuera delafamilia
fundadora). ,

Por su parte, José Antonio Alvarez, con-
sejero delegado (CEO), agregé en el eventoque
Santander tiene todo para arrebatara BBVA el
sitiodepreeminenciaen el mercado mexicano.

Alafecha, México representa el quinto
mercado para Santander, mientras que para
BBVA somos el mascarén de proa, su princi-
palfuentedeganancias.

Envalentonados porun trimestre especta-
cular, coningresos por 424 millones de euros
en México, Santander quiere venir por todas
las canicas aesteladodel charco, yaque segin
sus informes también Brasil, Estados Unidos
yArgentina se ven con gran potencial.

Elencontronazo con BBVA seraentodala
region, dicen analistas. De ahi estrategias co-
molos cambios denombre de ambas entidades,
quitandose por ejemploel Santander Rio,en Ar-
gentina, oel BBVA Bancomer en México. s
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JULIO

SERRANO
ESPINOSA
Un presidente escaso

deideas modernas

ientras Lopez Obrador im-
pulsa su Cuarta Transfor-
macidn, el mundo vive su
CuartaRevolucion Industrial, caracterizada
por el surgimiento de tecnologias comolaro-
bética, lainteligenciaartificial y el internet de
las cosas. Para ser exitosos en estanuevareali-
dad es necesario adaptarse, yrapido.

Por desgracia, hasta el momento AMLO
parece estar mds interesado en regresar al pais
#&siglo pasado que en prepararlo para enfren-
tarlosretos que se avecinan en el futuro, Su4T

no esta siendo compatible con1a4RI. Lo que
requerimos es, parafraseando una campafia
publicitaria del hoy difunto Bancomer, un
presidente conideas modernas. Sin embar-
g0, ennumerosas ocasiones, hemos obtenido
locontrario. ‘

Deentrada, un hombre con ideas moder-
nas no habria cancelado el aeropuerto de
Texcoco. Desechar un aeropuerto de primer
mundo, con capacidad de dar servicio a viaje-
ros pordécadasy servir de hubdelaregién,a
favor de uno que, en el mejor de los casos, re-
presenta una solucion de corto plazo, esuna
claramuestra de lafalta de visién de Lopez
Obrador. Mientras tanto, paises de todo el
mundo, incluidos paises emergentes como
Turquia, construyen aeropuertos de van-
guardia que les permitiran competir mejor
enunaeconomia cada vez mas globalizada.

Un hombre conideas modernas tampoco
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estarfa empujando una nueva refineria. Po-
niendo aun lado los calculos alegres sobre el
costo, lafalta de capacidad técnica de Pemex
paraconstruirlaylasubéptima ubicacion, asi
como lapocarentabilidad delarefinacidén con
respectoalaproduccion, Dos Bocasnoencaja
enlas nuevas tendencias energéticas del siglo
XXI,Elfuturoestd enlasenergias renovables,
no en los combustibles fosiles.

Unhombre conideas modernas no habria
tumbado la reforma educativa y entregado
maspoderagrupos de maestros disidentes. Si
algoesclave paraenfrentarlosretos que trae-
rén los cambios teenoldgicos es formar ade-
cuadamente a las nuevas generaciones. Por
algoselellamalaeconomiadel conocimiento.
Paralograrlo, una condicién necesariaes con-
tar con maestros bien preparados, capaces de
ensefiar asus alumnos.

Unhombre conideasmodernasnose confor-
mariaconcambiosmarginalesalossistemasso-
cialylaboral. Para enfrentarlavolatilidad labo-
ral que se generard conladisrupcién provocada
portecnologias como autos que semanejan so-
losy robots de nuevageneracion seranécesario
contar no solo con un sistema social universal,
independiente del tipo empleo, sino conlafor-
madefinanciarlo de manerasostenible.

Elmundoyanoesel mismo de antes ylos
cambios solo se acelerardn con la 4RI. Para
poder competir en la economia del conoci-
miento, hace faltamejor infraestructura, edu-
cacidnysalud, entre otrascosas. Peroparalle-
var acabolos ajustes necesarios se requiere de
unlider con ideas modernas. Hasta ahoraha
aparecido poco. s
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MERCADOS
ENPERSPECTIVA

JUANS.
MUSI AMIONE

{Qué mundo!

- 1wmosmmersos enunaoleadade ma-
: i notas negativasrelacio-

levmreneéteaniblenteenelquelolocales—'
tama],ycuandololocalnoafectawenendefueraame- "

nazasyproblemas,concretamentehablamosde EU.
~Actualmente l6s paises desarro]lados guetienen
unamejor distribuciérrde lariqueza también expe-
rimentan severos problemas queantesnotenfan,la
migracién desmedidaenmuchoscasosesel origende
'estaproblemahca, lamsegundadylaperd1da deem-
ralocaleses qmza ilamaneraenlaque mejor
anifiesta, de aqui que muchade la Europa desa-
moﬂadﬁhoyeste poniendo alﬁ'ente ahderes populis-

representan, en elinter desafian tantolas
olaspohtlcas emstentes hayquever c6mo

palses cadavez estan mas descontentos conlaunién

yconlos po]iticostradjcionales. PrecedelalistaGran
Bretafia, hoyhan decidido que Boris Johnsonrem-
place a Theresa May y que encabece un Brexit (con
osinplan), confechalimite el 31de octubre. Este pue-
deserunepisodiode proporciones negativas que hoy
no estan midiendo, que pondrian en jaque ala segun-
daeconomiadelazonayalaregiénconlaentradade
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Juan S. Musi Amione

arancelesenvigor,asicomoconelestatusdemigrados
einmigrados,ynociudadanosconlibre transito.

- Esciertoquenohaymodeloeconémico perfecto,
pero el que mds se acerca es aquel que permita una
mayor clase media oladistribucién equitativadela
riqueza; casi todoslos paises hemos fallado, perolos

- quemas se acercan tienen modelos de economias

libres de mercado, que se han denominado neoli-
berales, término satanizado hoy dia. Elhartazgoala
clase politica tradicional es un mal generalizado, sus
abusos, su corrupcién ylaausenciade resultados; es-
tohapuestoal frente dediversos paisesalideres caris-
méticos, activistassocialesy grandes comunicadores,
apersonas conpoca preparacmn faltade planeacién
elmprowsados pohtlcos conequipos quele danespe-
ranzaaunpueblo que “no pierde nada” en darlesuna
Oportunidad; peroquedefinitivamentenosvanadejar
peor. Es asi como en EU, Gran Bretafia, Italia, Espafia,
etc.lideranalmundoaun cambioquesinospuedepo-
nerpeor;esvalido pensar quétanpeorlopuedenhacer
ylarespuestaes: siempre se puedeempeorar.

Veamos como evoluciona el afio con el Brexit, los
pleitos en Francia, Italia, Espafiay como Trump pue-
deinclusoreelegirse en 2020. Como sea, el ambiente
econdmico,contaminado por estas politicas ptiblicas
puedecomplicarse, porellovalelapenasermasdefen-
sivoeinvertiren instrumentos de altoriesgo.

Sera después de un tiempo, que el mundo se de
cuentade que nilos politicos tradicionales niloslide-
res populistas poco convencionales son la solucion,
Tendraque surgirunnuevo tipo delider que combine
carismayresponsabilidadfiscal, lonecesarioparalide-
rarcualquier pais,y no necesariamente popular. sses
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J. JESUS
RANGEL M.

La sﬁ]ﬁ}érestructura
del CCE se deshace

arlos Salazar, presidente del Conse-
joCoordinador Empresarial (CCE),no
estd de buenas. Notendria por qué es-
tarlo después de que practicamente se deshacelasu-
perestructuraestratégicaque delineéenel Acuerdode
Canctn, pordos razones: lamayorfadelos dirigentes
de organismos empresariales no estan de acuerdo,y
muchosdesusinvitadosadirigircoordinacionesespe-

cificasleagradecieronlapropuestaperolarechazaron.”

- Eldirigenteempresarialpresentéen Cancinunes-
quemade como quedaria estructuradoel nuevoCCE
endonde él seriael superlider, ylos demasdirigentes
de organismos empresariales estarfan supeditados a
los criterios de coordinadores de dreas especificas co-
mo acceso aoportunidades, infraestructura, innova-
cion, finanzas ptblicas, democraciaycompromisoso-
cial, crecimiento e iInnovacién, entre otras.

Elpropésito fue claro: tenerunaestructura fuerte
enel CCE, con participacion de personalidadesdela
vidanacional yempresarial, pararesponderalosde-

DO LAy AL UL WS PULIMLL G AUS U

safios que surgiran dentro
del gobierno del presiden-
te Andrés Manuel Lopez
Obrador. Laideafue pre-~
sentaratodoslosintegrantes
delCCElapropuestaparare-
cibir el respaldo absoluto. No
obstante, Salazar Lomelin
nuncapudo convocar esare-
unién porque percibi6 que
noaceptaban suesquemaal-

Columnas Econémicas

Jesus Rangel M. Estira y Afloja

Jesus Rangel M
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gunosdirigentes, El punto es quelaoposicién crecid.
A esto hay que agregar que Fernando Chico
Pardo, presidente de Asur, agradecié lainvitacion
para encabezar la coordinacion de infraestructura
pero dijo que no. Lo mismo hizo el filantropo Ma-
nuel Arango, quien estaria al frente de acceso a
oportunidades; igual el ex ministro de la Supre-,
ma Corte José Ramén Cossio parala comision
de transparencia, justicia ylegalidad. Hubo franca
oposicién paraque Rogelio Zambrano, presidente
de Cemex, manejara el tema de democraciay com-
promiso social, mientras que Juan Gallardo, presi-
dente dé Cultiba, sirecibi6elvistobuenogeneralizado.

‘Cuarto de junto
Soledad Aragén, secretariadel Trabajo de Cde
y Nashieli Ramirez, presidenta de la Comision de
Derechos Humanos, recibiran en breve quejas de va-
riosjovenes que laboran enla Agencia de Innovacién
Digital (Adip) contrasudirector, José Marino, por
malostratos e insultos del prestigiado académico del
Cide... Maria Ariza, directorageneral de Biva, habla-
raconlosmedios este jueves al cumplirel primer ani- .
o
versariodeesabolsade valores. suss:

Elproposito era tener
una estructura fuerte
para responder alos
desafios del gobierno:
de Lopez Obrador
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RIESGOS ¥ RENDIMIENTOS
* Se intensifica la competencia contra Nettlix

*Crece el empleo en Querétaro 339 por ciento
* Alium Capital emite CKDK por 1,813 mdp

Julio Brito A.

jutiohrita@eronica.com.my
ihrito@yahoo. com
@avrito)

- etltix. lider del entretenimien-
"t vid internet. bajo la modali-
dad OTT. empieza a ceder an-
te la Btensa competencia a ni-
vebmundial, por o que Haman
e la hicha de contenidos. Al se-
undo semestre registro un meremento de
clientes a nivel global de 2.7 millones, ci-
fra bejana al crecimiento de 5 millones que
se temian provectados desde ¢l afnw pasa-
iy, otive por el cual se desplomé el valor
de sus acctones en bos mercados bursatikes.
“Estas cifras indican dos cosas: Por un
ladn, la competencia que Nettix comivnza
aenfrentar debide & los cambios gue se ob-
seevan en ¢ ecosistema de fas OTT. donde
muchas empresas han optade por anun-
clar su entrada 4 dicho mercado. 3o que ha
generado que se especule sobre el futurs de
Netilix. senala Gonzalo Rojo. analisia de
The Competitive Intellipence Unit,
De hechn Disney. Warner. Apple TV,
NBC. entre giras han anunciado su en-
trada en los proximos meses al negocio de

bas OTT. Séko por poner un cjemplo nuds
recienie, en Gran Bretana se anuncio un
nuevo servicio de la BBC ¢ ITV ol cual se-
rd lamzade en olono con un coste de 5.99
ftbras lalrededor de 143 pesost lamado
BritBex. Esta inictativa de ambas cadenas
britidnicas busca ganar mercadic 2 costa
de Netlbix. cuvo volumen de suscriptores
supera bos 10 millones en el Beino Tnide.

Al final def din, todos estos cambios que

estamos abservando son apenas la punta del
frehers, debapo det agua todavia hay muchas

estrategias v alianzas que 1os recuerdan que
el contersido sigue siendo of rev, Delinitiva-
mente ol proxing afio serd determinante pa-
ra saber come se posicionan grandes com-
patiias como Disney, Warner v Apple e of
mercado v como se rebalasives eb mercado
de OTT. el cual por ebmomento es claramen-
te doninade por Nettlix™, dice Gunzalo Rojo.

EMPLEQ. Durante ¢l primet semesive de

2019 el gobierna de Querétarn, gue viwca-
beza Francisco Dominguez. reportsd un

ereciniento en o Fitmo de generacion de

enpleos de hasea 3 39%. con ko que se crea-
ron Y mil nuevas plazas de trabajo v se ele-
v e 30 mil el midmero de trabajadores fore-
miades registrados en el estado. Bl mencio-

1edo panorama contrasta con las cifras &i-
fundidas reciendemente por e IASS de Zod
Robledo, en las que se registra una con-

{raceion generalizada.

COLOCACION. Gerardo Legorreta. di-
recter genetal v fundador de Altum Capi-
b, emitid exitosamente un programa de
certiticados de capital de desarrolio 1CK1
por ue ot tokal de 151 3 millones de
pesos a seis afios en b Bobsa Institacional
de Valores,

PAECIOS. La Alianza Nacikmal de Peque-
fos Comereiantes, gue dirige Cuauhté-
moc Rivera. detectd un auments consi-
derable en el precte de la cebolla en esta-
dos commo Thaxeala 13 2%, Fstadoe de Mé-
xico 136, 360, Hidalge 1 30,780 Jakis-
e 3636 Nuero Ledn 127, 5R%:) v (-
ME2%0.
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VENTAS. Juan Pablo Gomez Macfar- duccionexclusiva de sus ultimas 63 unida-
land. director de Marketing de Ja marca  des que podran ser apartiade en Amazon.
Valkswaren en Méxieo. dio a conocer gue  COITLITIX. Se entregarid enl casa det compra-
el Beetle Final Fdittort contara con una pro-  dor. cual si fuera una pieza.

(==
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AGUAS
PROFUNDAS

LUIS CARRILES

Los malos, pésimos,
planes en energia

El plan de Negocios de Pemex es un grave problema. De
entrada hace apuestas inviables que han fracasado
abiertamente en otros momentos como es el caso de Chi-
contepec: 1a tendencia a reconvertirse en monopolio pe-
trolero, promovido como una politica publica de la 4T: y
la idea de no transitar hacia una empresa de energia. co-
mo lo hacen todas las petroleras del mundo.

Siademads se suman la crisis de CFE con los gasoduc-
tos, mds los apagones que se vienen y las nulas medidas
para frenarlos tenemos un coctel explosivo.

Hay dos temas importantes. Fl plan fiscal de Pemex
no va acompafiado de una reforma fiscal integral v la in-
version no va a ser suficiente -se gastara menos que en
los dos gobiernos anteriores- y como postre el rechazo al
uso del fracking para obtener gas natural impide alcanzar
las metas trazadas por la actual administracion.

Lo que viene es un simple balazo en el pie.

BUZOS

L El Grupo Hosto o Constructora Hostipaquillo tiene un
peculiar estilo de negocios: entran a licitar 0 a la asigna-
cion directa con un precio bajo. luego tienen, al final. un
desfasamiento en entrega v al final imponen convenios
que llegan a superar el 100 por ciento del provecto, de ello
hay pruebas en el Sistema de Informacion Publica de
Proveedores y Contratistas.

Ademads, en la planta catalitica de la Refineria de Ca-
dereyta han hecho malos trabajos v 1as quejas de los em-
pleado son muchas, pero ante cualquier problema les ha-
bla el director y el subdirector para que acepten las con-
diciones.

Hoy la constructora gestiona un convenio de amplia-
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Luis Carriles

pciones para
umar energia limpia [y

i
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cion de monto en Cadereyta por mas de mil millones de
pesos cuando el contrato original es de 930 millones.
Quieren cobrar dos mil millones de pesos cuando esos
contratos no rebasaban los 200 millones de pesos; como
comenta el personal de mantenimiento.

Ademads son mala paga. las comunidades a la redonda
delas refinerias donde se hicieron de los proveedores lo-
cales vy mano de obra. la historia de falta de pago es per-
manente.

Tréfico de Influencias, maltrato a la economia local,
retraso en la entrega de proyectos y sobreprecios son su
marca.

Y asi quieren entrarle a la construccion de la Refineria
Dos Bocas.

2. Les contamos que Pemex adjudico a Hoc Offshore,
CMM y Cotemar el contrato de 155.5 millones de délares
para las plataformas de Yaxche-Cy Onel-B, bien, pues se
espera que en los proximos dias se lleve a cabo la firma.

Por cierto, Rafael Felipe Lezama Minava, titular del
Infonavit, calificd a Cotemar por tercera ocasion conse-
cutiva como Empresa de Diez por el pago puntual de sus
aportaciones y amortizaciones patronales durante al me-
nos los ultimos 10 bimestres v se mantiene sin adeudos.

3. PEP va a poner en marcha 20 campos petroleros en
el corto plazo v estd a la espera de que participen siete
grupos. los que mds destacan son: Bosnor con Subsea?:
Grupo Protexa; Dragados con Avanzia; v CICSA. Cabe re-
cordar que va se tienen trabajos asignados a Eseasa Offs-
hore v Bosnor, de Grupo R, para la fabricacion de plata-
formas que representan un valor combinado de 775 mi-
llones de ddlares para la construccion de 13 plataformas.
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Enel México y CFE,
una positiva relacion

El mayor operador privado de energias renovables en el
mundo y que en México preside Paolo Romanacci, des-
carta que exista la intencion de que la CFE, a cargo de
Manuel Bartlett, revise contratos ya que la relacion entre
ambas partes no s6lo es positiva sino también muy am-
plia porque incluye el segmento de transmision y distri-
bucion de energia.

Conl0 afios de presencia en el mercado nacional, Enel
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sibilidad de las politicas macroecondmicas, una poten-
cial baja adicional a la calificacién de Pemex, v desluci-
das utilidades corporativas. Y asi, Santander eligié como
sus acciones favoritas a Gruma, Arca Continental, Alsea,
BanBajio, GCC y Vesta, cuyo denominador com1in es su
fuerte generacion de flujo de efectivo y un sélido balance;
exposicidn a ddélares, ademds de un riesgo regulatorio
significativo.

acumula inversiones superiores a tres mil 700 millones pyrA OPOSICION

de ddlares, considerando el presupuesto asignado hasta
el afio 2020, operal9 plantas de energia renovables en13
estados del pais, y actualmente desarrolla cinco proyec-
tos en Tlaxcala, Coahuila v Nuevo Ledn. Enel es un activo
promotor del desarrollo sostenible bajo la directriz del
Pacto Mundial de las Naciones Unidas, y de hecho su pre-
sidente global, Francesco Starace, recientementie fue ree-
legido como miembro del Consejo del Pacto Mundial de la
ONU. Pese a la cordial relacidn de la compaifiia con las
autoridades en materia de energia, el impacto en tiempos
y costos que provoca la inseguridad, v la lentitud de pro-
cesos administrativos, son temas que preocupan a la ad-
ministracion de la firma italiana.

LISTA DE FAVORITAS

Los estrategas bursatiles de Santander, que encabeza
Héctor Grisi, consideraron que si bien el indice S&P/BMV
ofrece un descuento atractivo, superior a 20 por ciento
respecto al nivel promedio de los altimos siete afios, la
seleccion de inversiones debe ser muy cautelosa por un
entorno de menor crecimiento econdmico, la falta de vi-

La nota ayer en los mercados bursatiles de Estados Uni-
dos fueron los resultados The Coca Cola Company, que
preside James Quincey, que superaron los prondsticos de
ganancias del segundo trimestre y ademds mejoré los
prondsticos para todo el afio, lo que impulsé una alza de
hasta cinco por cientop en el precio de sus acciones. Pero
mientras tanto trascendié que en México los miembros
de Asociacion Nacional de Productores de Refrescos y
Aguas Carbonatadas (ANPRAC), que dirige Jorge Terra-
zas, lratan de frenar la iniciativa para establecer un eti-
quetado frontal de advertencia en alimentos vy bebidas
con altos contenidos de azuicares, grasa y sodio, y que
esld en linea con las sugerencias de organismos interna-
cionales de salud puiblica.

A pesar de que la industria refresquera sigue avan-
zando en la reconformacion de su portafolio al introducir
bebidas mas sanas, el temor es que los cambios podrian
incidir no sélo en mayores costos sino en una potencial
baja de la demanda local.
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Urquiza presenta hoy
plataforma para empujar
Jondos, maiiana BIVA
primer aio y apoyo por 50

ALBERTO
AGUILAR

DESCONFIANZA TAMBIEN GOLPEA  LIO DE CFE; A DEBER COFEPRIS EN
A AVIACION DE EJECUTIVOS; FITCH ~ REPORTE DE PLAYAS; CADU AJUSTE A
ALERTA RIESGO EN BANCOS POR INGRESOS
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NA COMPANIA QUE es-

tara de mantetes largos

l I esia semana serd Central

de Corretajes, mejor co-

nocida como CENCOR.

duenia de la concesicnde

1a Bolsa Institucional de

Valores {BIVA) que durante el sexenio

pasado se aittorizé con el objetivo de en-
sanchar la actividad bursadl

Maianajueves celebrard su primer ano
va frente al miblico. Pese a que el entorno
no ha ayudado por la incertiduimbre que
hay enia economia, el eqilipo qiie preside
Santiago Urguiza Luna=-Parra se muesira
satisfecho. Ya se participa con enire 7% v
0% en ia operacicn diatia del mercado.

Ademis se cotizan 237 emisoras, los
titulos qiie integran el SIC y ha colocado
28 emisiones de deurda, incluidos bonos,
CKD'S y CERPIS que han significado un
financiamiento por S0 mil mdp. Estitam-
bién en el tintero la oferta de la Fibra MX
que dirige Eduarde Ramos que significaria
al menos otros 40 mil mdp.

El desafio pendiente estd en listar nue-
vas emisoras, pere {a coyuntura ha fre-
hado 1a actividad. Sin embargo Urguiza
esti confiado en que la sitnacidn pueda
mejorar en el iltimo tramao del ano. BIVA
tiene detectados 150 posibles emisores de
papel vhasta de capital. Habra que esperar.

Pero fijese que BIVA que dirige Maria
Arizra también va a presentar hoy suplata-
forma abierta para apuntalar la operacion
de [os fondos de inversion.

Ensumomentole platiqué que esta he-
rmamienta denominada MEI Fondos estaba
en {a mira. Justo descuelga del Mercado
Elerirdnico instittcional, subsidiaria de
CEMCOR con 13 afos de existencia y desde
donde también se atienden los préstamos
de valores.

MEI Fondos opera desde el 25 de ju-
nio. Es fruto de 4 afios de desarrollo v la

CNBV de Adalberta Palma le dio el aval
hace un ano.

Lainfencién es abonar a ese importante
segmento financiero, para que con ess
plataforma los distribunidores puedar
ensanchar las opciones que ofrecen a lz
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clientela Laideaes que haya
mayor diferenciacion y en
ese contexio productos mas
especializados.

Sibienlosfondos deinver-
sion han crecido a un ritmo
promedio del 15% anual. toda-
via deberin mantener a luiro
una muy buena dindmica

Y es que hoy éstos signifi-
can recirsos adminisirados
por 2 2 hillones de pesos, que
eqiivalen al 80% de los acti-
vos de las afores.

Con 2 millones de cuentas, por si mis-
mos contribuyen con el 10% del PIB, pero
Hrquiza estd convencido de que los recur-
sos pueden riplicarse, maxime si se les
apoya, ameén del desarrollo digital.

En EU, mercado Enancierc muy de-
sarroilado, los fortdes de inversion re-
presentan reClrsos que superan mis del
1G0% ¢el PIB. Claro que alld nr: soio cliente
puede estar invertido en mds de un fondo.

Aqui hay 32 instituciones financieras
{bancos, casas de bolsa} que operan mds

de 600 fondos de inversitn v sume 69
distribnidores que son los gue promueven
toda la gama de alternativas existentes.

Asi que CENCOR empuja. y con BIVA,
miis alld de los logros, estid ala espera de
mejores tiempos.

ek

COMO ES PUBLICO la industria de la avia-
<idn no atraviesa su mejor momento. La
cancelacion del NAIM por et presidente
Andrés Manuel Lépez Obrador modifico
e] escenario de negocios de las Iiheas aé-
reas que han tenido que realinear voelos
dada la “satiracion” del AICM a cargo de
Miguel Pelaex. Esto se da en el contexto
de una sobreoferta en €l mercado, guerra
de precios y alza de costos en detrimento
de ia rentabilidad Ademss la coyuniu-
ra econdmica a la baja ho ayuda. La in-
certidumbre ha mermado el avance de
la demanda, lo que no sdlo afecta a las
aeroliheas comerciales, sinotarmbién alas
firmas de aviacidn de ejecutivos. Tras un
ciclo de fuerte expansion, ahora también
ahi se ve un descenso de la actividad. El
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principal actor en ese dmbitees Aerolineas
Ejecutivas, con mas de 50 anos de histo- EN MEXICO
riay que comanda Alejandre Alonso ala HAY 12
8azdn mandamids de CANAERO. ASique  poeriTUCIONES

€l entormo va no distingue. FINANCIERAS
ok QUE OPERAN

AYER FITCH, DE Carlos Fiorlllo, emitié uy onsrdn v 6o
un reparie en el que advierte mavores ﬂiSTEl[BU[bDEES
riesgos para el otorgamiento de créditoS g pien
por bancos y solomes. Esto en la etapa p,, Jondos
de transicion de gobierno que se vive ¥ ge inver
con una incertidumbre mavor a la que gign han
se ha dado en el pasade. Hay una clara erecido a
desaceleracidn dei financiamiento en i3  wn rftmo
banca. Enmayo séilo crectd 8. 3%, variabie promedio
ue Se Moverd en un tango de entre 6% v de 15%
8% en 2019-2020 vs 13% v 14% del 2015~ anud.
2016. El sector va ha reducido su riesgo  ftodawia
enlo que es crédito al consumo. noasien  deberdn
némina, autos e hipotecario. La habilidad mentener
para ajustar su mezcla frente al escenario 7 f@ure
es algo que la calificadora ve positivo. En &N T2
cambic el tema legal de los gasoductos dm;:ﬁ
por parte de CFE de Manuel Bartletty qze
contraios por 5 mil mdd, es un potencial hoy éstos
riesgo para los miembros de la ABM que gonigean
presice Luls Nifio de Rivera.  porpens

—1  Tomenota gdminis-
RESLULTA QUE COFEPRIS 2 trodos
cargode José Novelonohaac- por 2.2
taalizado su reperte con res- hillones
pecio al estado que guardan de prsos”.
las playas, evaluacion esencial —_

en esta termporada vacacional
de verano, maxime lanociva
presencia del sargazo. Suil-
tima evaluacion es de mayo.
Obviohay alarma en el mbro turistico, dada
la baja en los fhijos en ia zona de Cancun

L2 X

EN PLENA EPOCA de reportes. ahora se
sabe que la desarrolladora de vivienda
CADU que comanda Pedro Yaca debid
ajustar sus ingresos en el primer irimestre,
ante kresularidades en el nivel de estos
durante su ejercicio 2018. El verro fue de-
tectado en la auditoria por EY que comanda
Yictor Soulé. Semin estola faila nada Gene
que ver coh actos fraudulentos.



Fecha: 24/07/2019 Columnas Econémicas

EL HERALDO Pagina: 32 Alberto Aguilar "Nombres, Nombres y... Nombres"

D¥ MWEey Area cm2: 653
Costo: 35,477
4/4 ALBERTO AGUILAR

PG LML TErLe

s MARIA ARIZA. BIVA tiene detectados 150
posibles emisores de papel y hasta da capital.
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TECNOLQGIA
BRINDA SEGURIDAD

{n esiidio revelo que los aplicaciones de
transporte son la formo mids seguim paro

habitantes de o CDMY y zona conurbada

encabeza Federico Ranero, sonlaforma

mus segura de movilidad para les habitan-
tes de la Cindad de Mexico v la zona conurbada £l estmdio
revela que 62 por ciento de jos encuestados se sienten
mids sepuros con los servicios a traves de plataformas
digitales, pues consideran que es nada o poco probable
ser victima de almin delito en este medio. El 60 por ciento
de los encuestados considera que su irasladoe diarioen los
distintos modos de iransporte disponibles en la cindad ¥
alrededores es peligroso, 46 por ciento ha sido victima de
robo con violencia v 51 por ciento ha sido testigode acoso
sexual. Con base en los resultados de esta encuesta, un
reporte publicado por Ja Universidad de Stanford reveld
fque laprobabilidad de que una persona v/o sus familiares
sean victimas de un delito en un taxi es & veces mayor
que en un vigje realizado a ravés de aplicaciones. Esta
probabilidad es 16 veces mayor enun microbis. EL58 por
ciento de los habitantes dela Ciudad de Méxicovzona co-

nurbada hautilizad o aplicacio-
nes de transporte. Mientras que
la mayoria de la poblacidn las
usa ocastonalmente, 1a principsl
razon para hacerto es segoridad
—27 por ciento— seguida del nuso
para casos de emergencia —20
por ciento—.

a encuesta Victimizocion en el iransporte
piibiico en la Ciudod de México g Zona
Metropolitono, realizada por Bnendia y
Laredo, revelé que las aplicaciones de
transporte, como es el caso de Uber que
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Detectan abuso
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COMPROMISO
CON EL PLASTICO
Suceden tantas cosas en el 4m-

bito informativo que las noticias se van acumulando,
considero que una informacion que no tovo ia suficiente
difusicn hie lo aronterido el pasada 6 de julio, enel marco
de la reunidn de la Alianza del Pacifico y tiene gque ver
sobre la Gestidn Sostenible de los Plhdsticos, donde los
gobiernos de Colombia, Chile, Peni y México suscribie-
ron un aceerdo que plantea —con gran importancia— la
proteccion de los recursos natirales y se comprometen
adar puntual camplimento alos Objetivos de Desarrollo
Sostenible, cobrando mayor relevancia la preocupacidn
por la creciente generacion, dispersion y acumulacidn de
residuos plisticos ¥ micropidsticos. Fnnuestrao pais, este
tem:a ha sido foco en loshiltimos anos, cabe destacar que
la Sociedad, Gobierno e indusiria se estin responsabili-
zando de |a parte que les corresponde. En este sentido,
gl trabajo de la industria refresquera dene una amplia
coincidencia pues como le contaba, los embotelladores
mexicanos han realizado diferentes esfuerzos a ravés
de ECOCE que dirige Iorge Treviiio v de lainstalacion de
plantas de reciclaje, permitiendo realizar un adecuado
aprovechamiento de los plasticos por mads de 15 afios.
Tome nota ¥ use menos plastico.

ATENCION

Tras la salida de Gonzalo Herndndez Licona del Coneval,
la prioridad estard en mantener sin cambios el método de
seleccidn de los Consejeros del drgano, va que estobrinda
independencia y funciona como dique a presiones politicas.

LA MAYORIA
DELA
POBLACION USA
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AMICACTONES
DE TRANSPORTE
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SPLITFINANCIERO

JULIO

PILOTZI

CoDi, con retrasos

e presenté enla 82 Convencidn de

la Asociacién de Bancos de México,

como la plataforma estrella para

realizar transacciones financieras
utilizando un cddigo de tecnologia Quick
Response (QR) en un teléfono mévil, hoy
el codigo digital (CoDi) tiene retrasos. Ape-
nas se vencio la fecha limite para las prue-
bas piloto iniciaran en algunas ciudades del
pais pero hay dudas sobre esto en donde hay
instituciones financieras no muy contentas
en donde algunas se sienten obligadas. La
plataforma de cobros y pagos electrénicos
por medio de teléfonos inteligentes, tiene a

muchos conlaagendaatorada, yaque tienen
hasta el dltimo dia de septiembre para inicio
de esto que va en linea que el llamado SPEI
que usted conoce.

Apenas haciendo un balance de la lista de
los ya inscritos anote usted a Citibanamex,
Ve por Mas, BBVA, Banregio, Banbajio, Az-
teca, Intercam, HSBC, Pagatodo, Santan-
der, Bancoppel y Mifel, ellos entre otras
sofipos como Fincomtn; y otros obligados
como Chedraui y Clip. Ademds de los ya via
de concretar con su inversidn, requisitos y
tramites, como Inbursa, Sabadell, Banco
Base, Multiva, Scotiabank, Banjército,
Actinver, Autofin, Banco Famsa, Invex,
Banorte, Afirme, Monex, Bansi, CIBanco, y sin
duda nos faltara enumerar a otro mas ya que
al investigar y solicitar los que han cumplido
mencionan que ya estan practicamente listos
yconsuautorizacion.

Retrasos por supuesto que los hay y aun-
que aparecen en los tramites finales, hay
dudas que pongan su almay vida en esto
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comoBancrea, yuno que otro al que mencio-
narlo solo les hariamos publicidad. En otras
naciones que hoy llevan a cabo esto con su
banco central como aqui el Banco de México
de Alejandro Diaz de Ledn Carrillo, avanzan
yprosperan con ayuda de lasleyes de su pais
y la dinamica de su economia, pero en otras
han detenido el proceso porque simplemen-
te no estdn listos su sistemas financieros.
Un teléfono inteligente es por supuesto una
belleza en la mano por los alcances que pue-
de tener; inclusién financiera su finalidad
principal, llevar servicios bancarios al lugar
masrecondito del México, perotambién atin
existe desconfianza en utilizar esta tecnolo-
gia que algunas apps ya permiten, ylo hacen
muy bien, por lo que no se entiende porque
la demora en algunos bancos. Sin duda el
tema avanzara, pero ¢lo hara de la forma
correcta? olomejor desde ahorasera otorgar
una prérroga.

NOMBRAMIENTO MEXICANO

Avon Products que preside a nivel mundial
Sherilyn McCoyy que en México lleva Mag-
dalena Ferreira Lamas, va por capacitar a
5 mil empresarias en el segundo semestre

de este afio, para lo cual puso en marcha su
programa de entrenamiento en cinco ciuda-
des del pais. Comenzo en Monterrey, Nuevo
Ledn, para sumar a Puebla; Toluca, Estado
de México; Ciudad de Méxicoy Guadalajara.
Pero lo interesante en todo esto es el nom-
bramiento del mexicano Luis Vazquez como
vicepresidente de ventas globales de Avon,
estard a cargo del reclutamiento, retenciény
capacitacién de millones de representantes
de Avonen todo elmundo, fortaleciendoala
empresa que apenas en mayo fue adquirida
por Natura, conformando el cuarto grupo
empresarial de belleza mds grande a nivel
mundial.

incertidumbre frenard arédito
bancario, alerta Fitch Ratings

-0
= o
8
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La Bolsa accionaria sin catalizadores

=2 W
(G

) ElFMI feliaja su pﬂim’ﬁﬁkﬁ de
crecimiento a 0.9% para 2019

esde hace algunos meses comenta-

mos que el mercado accionario en

México carecia de catalizadores

que le permitieran observar reac-
ciones ascendentes para ubicarse de nuevo
sobre sutendencia de alza de mediano plazo.
Al mismo tiempo, en un marco general, los
comparativos trimestrales al 2T y 3T de
2019 seriandificiles.

Desdenoviembre de 2018 cuando penetro
niveles de 45 mil 500 puntos en un ambiente
de caida de mercados globales, truncé una
linea de tendencia de alza que mantuvo
desde 2008 y en especial de 2011 a noviem-

bre pasado en un claro canal ascendente que
desarrollaba.

Desdeeltriunfo de Donald Trumpafinales
de 2016 y que llevé primero al peso mexi-
cano aniveles de $22.00 (mdo. interbanca-
rio), lainflacién a 6% anual, la revisién en
sumomento del TLCAN y el recorte al gasto
publico, laeconomia mexicanaentré enun
periodo de més bajo crecimiento, y junto
con el proceso electoral, posteriormente, el
escenarioecondmico entréa una fase debaja
inversion privaday una desaceleracién en el
consumo.

El Gobierno federal inicié su mandato con
un reajuste y control en el gasto publico
con la finalidad de reducir y acabar con la
“corrupcion” pretendiendo que el recurso
llegue sin “intermediarios” al destinatario fi-
nal. Fl problema es que una ejecucién “lenta”
tieneunefectohacialaeconomia. Ademas, la
inversion privada esta “frenada”. Entre las
decisiones politicas, el retraso en la ratifica-
ciéndel T-MEC (antes TLCAN), larevisiéndel

Plan de Negocios de Pemex por parte de las
calificadorase incertidumbre sobre el rumbo
econdmico, se suma la baja inversién propia
del Gobierno federal que estd llevando a un
estimado crecimiento econémico 2019 muy
bajoyun 2020 que, sin duda, serd también
modesto. Lo vimos con la revision a la baja
nuevamente del estimado de crecimiento a
México por parte del FMI.

Por todo esto, las empresas que cotizan
en el mercado accionario enfrentan un am-
biente de desaceleracién global aceleraday
una economia interna debilitada en el con-
sumo.

Asi, independientemente de observar al-
gunos momentos de rebotes técnicos como
oportunidades estrictamente de corto pla-
70, la tendencia secundaria en el mercado
es de baja con objetivos que pudiera buscar
hacialos 39,000-38,000 puntos en primera
instancia, pero no es descartable ver ajustes
mayores.

Ademas, conunatasa de interés sin riesgo

de 8.25% por parte del Banxico, el costo de
oportunidad es muy alto para elmercado.

Asi, vemos riesgos atin para lo que resta
del afio en inversiones de renta variable
local (a excepcién de casos aislados de em-
presas y/o sectores con buen sustento fun-
damental como comerciales, aeropuertos,
etcétera).

Sin embargo, como sucedié en 1995,1999
y 2008, cuando las condiciones econdmicas
hacencrisis, elmercado, después de unajuste
massignificativo, se vielve una oportunidad
de “oro”, y eso no falla. Por eso, habra que
dejar al mercado atin en su fase correctiva y
posicionarse cuando técnicamente se vean
condiciones de acumulacién y dentro de los
rangos arriba mencionados.






