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LA CRISIS
SERA MAS

El derrumbe de la actividad industrial, la epidemia

de la influenza humana y las débiles condiciones que
prevaleceran al cierre de 2009 proyectan una caida del PIB
cercana a 6.0% para todo el afio. La amenaza econémica que
azoté a México hace mas de una década esta resucitando.
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Practicas monopolicas en cemento México
desde 1982: CFC

Elente antimonopolios mexicano asegura que

se han venido realizando précticas monopdlicas
absolutas en el mercado del cemento desde 1982
yhastalafecha.

Influenza deja 45,000 desempleados
Elbrote de influenza humana costarfa a México
0.3% del Producto Interno Bruto y hasta 45,000
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General Motors moverfa produccion a México.
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5 mexicanos, 0 a 2 surcoreanos y hasta 18 chinos,
por el mismo trabajo.
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4 I EDITORIAL

EL SEMANARIO, DEL 14 AL 20 DE mayo DE 2009

| 4 I \odo apunta a que este afio cerrard como
uno de los peores para la economia mexi-
cana. Si la caida en la actividad industrial, en el

sector servicios y exportador se mantiene como hasta
ahora, 2009 concluiri con cuatro trimestres negativos,
un hecho inédito hasta ahora y que sélo podria compa-
rarse, por sus efectos y dimensiones, con la catéstrofe que
dejé la crisis cambiaria y bancaria de 1995 cuando el PIB
registréun desplome de 6.2%. La crisis sanitaria desatada
por la epidemia de la influenza humana se ha convertido,
ademas, enla estocada que aceleréla caida dela economia
nacional producto de la crisis global.

El texto de portada de esta edicién (paginas 16 a 19)
analiza las tendencias de las principales variables de la
economia y concluye que al cierre de 2009 el PIB podria
caer hasta 6%, lo que significaria que la ansiada recupe-
racion econémica iniciaria en 2010.

Es decir, una caida mucho més profunda que lo que nos
han dicho los pronésticos oficiales.

El Gobierno Federal -a
través de la Secretaria de
Hacienda- ha estado conve-
nientemente a la zaga de los
pronésticos del sector pri-
vado y sélo se ha limitado
a realinear sus expectativas 5
una vez que los economistas 1 ﬁL
independientes han dejado
sentado por abrumadora mayo-
ria su percepcién de las tenden-
cias econdmicas.

En dias pasados el secreta-
rio de Hacienda tuvo que reco-
nocer ante la prensa extranjera
que la recesi6n ya llegé después
de que el Banco de México lo
habiareconocidoeneneropasado;
sin embargo no ha reconocido la
gravedad de la crisis.

Y no lo ha hecho por dos razones
de estrategia politica:

1. Porque reconocer la gravedad de

ECONOMIA MEXICANA

LA CRISIS SERA MAS GRAVE

la caida también implica, automéaticamente, ofrecer res-
puestas de politica piblica de ese tamafio que no quiere
ono puede implementar por limitaciones presupuestales.
En ese sentido cualquier prondstico oficial realista que
ofrezca el gobierno se convierte, automéaticamente, en una
herramienta de evaluacién de los programas anticrisis
que implemente.
2.'Y tampoco lo ha hecho por razones electorales. El
reconocimiento de que tendremos un segundo trimestre
(los meses de abril ajulio que abarcanla etapa final de las
campafias hacia las elecciones intermedias del préximo 5
de julio) con una caida econémica similar al del primero
(-8%) con todas sus consecuencias, es simplemente fatal
para cualquier aspiracion electoral. Eso explica porqué
el Presidente Calderén ha declarado recientemente que
el momento “mas grave” de la crisis econémica ya pasé y
que el impacto més fuerte se vivi6 en el primer cuatrimes-
tre del afio, reforzando los pronésticos “optimistas” de
Hacienda para el segundo semestre del afio (el gobierno
espera una recuperacion en forma de “V” con un -0.2%
en el segundo semestre para alcanzar el -4.1% estimado
para el afio; un prondstico que se antoja bastante impro-
bable. Véase el texto central de esta edicion).
Los efectos econémicos de no reconocer la gravedad
de la crisis son tan graves en el mediano plazo como la
crisis misma. La tibieza en las respuestas financieras
y fiscales tiene, inevitablemente, consecuencias
que deterioran la salud delas empresasy acu-
mulan desempleo, lo que, al final, significa
destrucci6n de bienestar.

Por ello no puede dejarse a un lado
la advertencia de la calificadora
Standard & Poor’s sobre una posi-
ble reduccién ala calificacién de
la deuda publica mexicana por
la combinacién de los riesgos
que se corren y la ausencia de
acciones contundentes de poli-
tica publica que ofrezcan resul-
tados inmediatos y mediatos sobre

la salud financiera del pais.

En 2009 la economia mexicana esta

seriamente enferma y requiere

mucho mas que los paliativos que
se le han suministrado. e

CARTAS DEL LECTOR

SR. DIRECTOR

Hago referencia a las dos dltimas columnas de Dolia Estévez publicadas en sus ediciones 231 y 232, en las que la autora asevera y reitera que el
Grupo de Trabajo sobre la frontera norte que me honro en co-presidir, y que es una iniciativa conjunta del Consejo Mexicano de Asuntos Inter-
nacionales (Comexi) y del Pacific Council on International Policy (PCIP), recibe financiamiento gubernamental para desarrollar sus trabajos. En
ambas ocasiones, la sefiora Estévez afirma que el Gobierno de México apoya financieramente a este Grupo, primero mediante una inexistente

aportacién directa al Comexi, y en su siguiente colaboracién, por un supuesto donativo canalizado al PCIP por conducto de la Embajada de México
en Washington.

Ambas afirmaciones son falsas, ya que ni el Comexi ni el Pacific Council reciben apoyo gubernamental para sus actividades, proyectos o estu-
dios. El prestigio nacional e internacional del Consejo Mexicano de Asuntos Internacionales recae en buena medida en su total independencia del
gobierno y en la naturaleza apolitica y auténoma de sus trabajos.

Atentamente,
Embajador Andrés Rozental,
Presidente Fundador del Comexi (2001-2006) y Co-Presidente del Grupo de Trabajo binacional sobre una nueva vision de la frontera norte.

Las cartas dirigidas a la redaccion deben estar identificadas con nombre y teléfono del remitente.
Por razones de espacio, éstas podran ser editadas.

Esperamos su correspondencia en cartas@elsemanario.com.mx
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LA AGENDA NO LO PIERDA DE VISTA
JUEVES 14 DE MAYO ) Resultados en abril de la produccidn » El proximo viemnes 15 de mayo Banco de
» EnEUsedaaconocerel industrial en EU. México presenta su postura en materia de poltica
comportamiento de los precios monetaria. Los analistas esperan que la Junta de )
productor al mes de abril. LUNES 18 DE MAYO Gobierno decida una nueva reduccion en la tasa o SOCRATES =
) Sellevaacabo la XIX Convencion de fondeo de por lo menos b0 puntos base, a
VIERNES 15 DE MAYO Nacional de Aseguradores. pesar de que lainflacion no deja de ser elevada.
» Fechalimite que impuso El Fondo ) Inicia la visita de Hugo Chévez, » Ellunes 18 el INEGI dard a conocer los
Multilateral de Inversiones del Banco presidente de Venezuela a Chile. resultados de la actividad industrial al mes de
Interamericano de Desarrollo para que ) Produccion industrial a marzo. marzo. Los resultados darén una idea del impacto GRACIAS ALAS
las empresas interesadas en la licitacion de larecesion en los diferentes sectores que
promuevan la participacion de las MIERCOLES 20 DE MAYO lo componen y seran un indicador previo al TABACALERAS
Mipymes en las adquisiciones publicas ) EIINEGIdaaconocer el PIB al primer resultado del PIB al primer trimestre, que se dara
en América Latina. trimestre de 2009 aconocer el proximo miércoles 20 de mayo.
esultaria paradéjico que
1 descifrar el tipo de
enfermedades que afectan a los
o [LOS CARTONES DE LA SEMANA = mexicanos —gracias al estudio

realizado por el Instituto Nacio-
nal de Medicina Genémica- se
encontrara que los padecimien-
tos pulmonares, a causa del
tabaquismo, se ubican entre los
grandes males que aquejan a la
poblacién. La paradoja radica
en que el dinero donado por la
industria del tabaco al Fondo
de Proteccién de Gastos Catas-
tréficos financid la investiga-
cién gendmica.

&
A4

Y CUANDO DESPERTO / HELGUERA
La Jornada / 6-may-09

REGLAS ESCRITAS

El que se enoja pierde. Es
cierto. Més alla de la justificada
inconformidad que provocé el
maltrato de paisanos que tuvie-
ron la mala suerte de llegar a
China durante la emergencia
sanitaria, la ausencia de los
empresarios mexicanos en la
Feria de Alimentacién en China
no sélo se interpretara como
una descortesia sino como una
oportunidad perdida. Ni modo,
para que aprendan en China.

PRUEBAS DE COLUSION

Cuando en EU se comprobaron
las componendas del Cartel de
las Vitaminas, la sentencia del
Departamento de Justicia se
logré gracias a testimonios de
una reunion de los ejecutivos
de poderosas farmacéuticas en
un aeropuerto para pactar las
condiciones del mercado. jAlgo
asi piden las cementeras para
que se confirme que se ponen
de acuerdo para acotar la com-

petencia en el mercado?

AHUMADAY LAS/ ELECCIONES

La delegacién Alvaro Obregén
TARDE PERO SEGURO /HELIOFLORES en el DF es tan o mas grande
El Universal / 12-may-09 que algunos estados del pais.

Alli se asientan grandes empre-
sas, los mas elegantes barrios

LAS FRASES de la ciudad, pero también la

maés lacerante pobreza. Dicen
F’ los politicos que aquel que gane

‘ ‘ las elecciones en este bastién
Un ‘gOéle/" 110 JLl’l perredista puede, sin problema

alguno, aspirar a convertirse en
6/"[0?[004, Jun meawd 91/[/"04 Jefe de Gobierno. En esta dele-

10 éJ Una OIDCLO/”[ gacion fue también en donde

Carlos Ahumada logré sus mas
Barack Obama, presidente jugosos contratos. Por eso, no es
Agustin Carstens, secretario de de EU, 10-may-09 casual que regrese del exilio. e
Hacienda, 07-may-09 ’

- “ FEv un becho

que eslamod en
una receston.”




LA PRIMERA

REFORMA FISCAL

La tarea
impostergable

¢ El agujero que se estd
abriendo en las finanzas
publicas por la recesién,
inevitablemente,
colocari a los partidos
politicos ante un
escenario que siempre
ha evadido por su
inconveniencia politica:
la reconfiguracién sin
pretextos ni prebendas
de la politica fiscal.

Cuartoscuro

El boquete presupuestal podria superar los 100,000 mdp por la caida de los ingresos petroleros y tributarios.

gustin Carstens, tarde

o temprano, tendri que

resolver el dilema que,

literalmente, yale empieza
a robar el suefio. Se trata, a grandes
rasgos, de una bomba que inevita-
blemente le estallara en el afio 2010,
cuando el gobierno no pueda cubrir el
agujero presupuestal que se registrara
en las finanzas pablicas que superari
los 100,000 mdp y que, ademas, sera
acompaiiado por la caida en los ingre-
sos tributarios por la recesion.

A pesar de que para 2009 se cuentan
conrecursos adicionales por las cober-
turas petroleras y los fondos de contin-
gencia, el Gobierno Federal reconoce
lanecesidad de ampliar su déficitde1.8
a 2% del PIB, debido a la agudizacién
de la crisis que traera una caida pre-
vista de la economia superior a 4%.

De esta manera, el margen de
maniobra del gobierno empieza a estre-
charse y, eso, orillara al titular de la
SHCPa caminar sobre terreno fangoso
y acontemplar tres opciones para cam-
biar la suerte, que van desde aumentar
impuestos, recortar el gasto y/o ampliar
el déficit y 1a deuda pablica. Cualquier
apuesta, sin embargo, se antoja dificil,
sobre todo porque su desenlace depen-
dera de los resultados electorales del
proéximo 5 de julio, ya que seralanueva
Legislatura quien negocie y apruebe el
paquete presupuestal para 2010.

Q
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DISCIPLINA FISCAL
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Antes de la presente crisis, el gobierno se habfa esforzado por equilibrar sus finanzas y
reducir el déficit, como una parte sustancial de su estrategia economica
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En ese sentido, el éxito de la aven-
tura que deber4 sortear Carstens ten-
dra que tener al factor politico de su
lado, lo que significaria que el PAN se
mantuviera como la primera fuerza
politica representada en el Congreso,
caso que se observa dificil ya que el
PRI esta resurgiendo de sus cenizas.

Otros aseguran que el gobierno
debe asumir el reto de promover de
una vez por todas una reforma tribu-
taria que contemple la derogacién de
los eternos privilegios que atin forman
parte del marco fiscal. Los obstaculos

politicos, econémicos y sociales son
muchos. Es cierto, reconocen los ana-
listas, es un camino que debe tomar
el gobierno, tarde o temprano, pero
cuanto antes mejor.

El problema de una nueva reforma
es si hay capacidad para operarla,
dice Anibal Gutiérrez, profesor de la
facultad de Economia de la UNAM y
especialista en finanzas publica.

Gutiérrez se ocupa ademas del gran
angulo que tendria que aprobarse en
unaverdaderatransformaciénfiscal:la
reforma a la Ley del IVA; sin embargo

asume que habr4 obstaculos politicos:
“La tnica propuesta que tendrian en
cartuchera y en lo inmediato seria la
parte del IVA, pero ésa no creo que
la quieran tocar, a no ser que el PAN
arrasara en las elecciones y lograra la
mayoria podria hacer cualquier modi-
ficacién en esos términos”, apunta.

Aunma4s, en el terreno econémico se
presentan nuevos obstaculos:los secto-
res productivos estan pidiendo apoyo
conrecursos ptblicos para salir de una
crisis que se extendera durante muchos
meses. ;Coémo decirle a los empresa-
rios y los trabajadores que habra mas
impuestos?”, se pregunta el experto.

En otras palabras, la reforma tri-
butaria debe promoverse antes de que
se agudice como un gran problema
estructural para la economia. “Existe
una incapacidad del Estado Mexi-
cano por modificar el acuerdo fiscal”,
agrega el catedratico de la UNAM.

Sectores comoel del autotransporte
siguen gozando de grandes privilegios
mientras otras actividades presentan
grandes problemas para cumplir nue-
vos gravamenes como el del IETU con
el que se intent6 fijar una tasa tnica
paraequilibrar, sin éxito, las condicio-
nes del terreno tributario en el pais.

Pero, es cierto que gran parte de las
expectativas y los resultados que bus-
caria generar un proyecto de reforma
tributaria dependeran de los resulta-
dos de las elecciones, dice Alejandro
Villagémez, profesor e investigador
del CIDE. “Yo creo que las condi-
ciones (para una reforma tributaria)
van a depender de los resultados de
las elecciones, porque si va a ser cru-
cial el resultado. Imaginemos que el
PAN logra una mayoria, van a tener
mucho mayor margen para plantear
cambios”, asegura.

De no contar con una mayoria en
el Congreso, entonces el Gobierno
Federal enfrentaria grandes proble-
mas para lograr una reforma tribu-
taria. Con resultados parciales, dice
Villagémez, la economia se estaria
enfrentando a graves problemas.

“No hay muchos margenes”, dice
el experto quien coincide que uno de
los componentes mas importantes en
un reforma seria la modificacién del
régimen para el IVA.

Pero el pesimismo también ronda a
los analistas. Mario Rodarte, analista
econémico independiente, considera
definitivamente queno hay condiciones
politicas para concretar una reforma
tributaria, con una Cdmara nueva y
con una legislatura en donde posible-
mente el PRI tenga la mayoria.

La expectativa de un déficit de 2%
respecto del PIB ronda los escenarios
de los analistas. Por ello, el Gobierno
Federal no debe postergar su obli-
gacion de promover una verdadera
reforma tributaria que modifique los
contrapesos y genere los recursos que
necesita la economia. Los politicos,
por su parte, deberian observar mas
all4 de sus intereses de corto plazo y
vigilar porla salud y el futuro respon-
sable de la economia. e

Por Rubén Migueles
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VINCULACION EDUCATIVA

LLa receta para

¢ El debate sigue
abierto: ;el sistema
educativo tiene que
saciar las necesidades
del sector productivo?
Hoy, los analistas se
pronuncian por una
mayor vinculacién,
porque la crisis abre
una brecha que podria
ser explotada por las
futuras generaciones
interesadas en las
nuevas tecnologfas.

lvia Vazquez se graduara este

afio como licenciada en Derecho
por la UNAM, y pensar en el futuro le
provoca escalofrio: tiene 80% de posi-
bilidades de no encontrar empleo, y no
precisamente por carecer de experien-
cia laboral, sino porque la carrera que
cursé durante casi cinco afios no satis-
face las necesidades que tiene el sector
productivo. De hecho, ella —junto con
miles de universitarios— esta conde-
nada a explorar otros horizontes.

Su historia habria tomado otro
camino si hubiera conocido la ten-
dencia que, en México, esta tomando
el campo laboral, pues a partir de la
crisis econémica, se ha abierto un
sendero alentador para los egresados
de cualquier ingenieria cuyo plan de
estudios aborde la aplicacién de nue-
vas tecnologias.

Aqui, las matematicas dicen més
que mil palabras: segiin estudios de
la empresa Manpower, de cada 10
j6venes recién egresados de Ingenie-
ria, 8 seran colocados en los primeros
tres meses, mientras que de cada 10
estudiantes de Derecho, s6lo 2 podran
encontrar trabajo en el mismo periodo.
El resto debera buscar trabajo en un
area ajena a su especializacién.

Este es el horizonte educativo que
se esta abriendo paso en México y
reconfigurando su relaci6n con el sec-
tor productivo, a raiz de los nuevos
requerimientos que la crisis financiera
esta despertando en el sector privado.
De esta manera, las futuras genera-
ciones de profesionales deberan con-
siderar que las carreras con mayores
posibilidades de crecimiento para los
préximos afios son las relacionadas
con la ingenieria, la biotecnologia, la
logistica y los sistemas de cémputo. Y,
de acuerdo con la opinién de la IP, los
estudiantes que préximamente salgan
de las aulas deberan valorar la posi-
bilidad de cambiar de residencia y
adquirir experiencia laboral al menos
tres semestres antes de culminar su
carrera.

Cuartoscuro

La Coparmex advierte: menos de 100,000 estudiantes serdn contratados en su drea de estudio, durante el presente afio.

POR QUE EL DIVORCIO, SEGUN LA IP

gobierno.

Para la IP, las universidades no tienen una politica definida para pre-
parar a los cuadros profesionales. Y cita un ejemplo: el 4rea de practicas
profesionales, normalmente manejado en esquemas con instituciones de

Bajo el cristal de la Coparmex, éste deberia ser el primer contacto del
alumno con el 4mbito laboral, pero se queda corto. Mas de 30% del estu-
diantado del nivel superior pasa su servicio social y practicas profesionales
sin familiarizarse con los procesos basicos de su area de conocimiento.
Por esta razén, se pronuncia porque la vinculacién no se reduzca a las
visitas de alumnos a las empresas, sino que se debe ampliar su margen
paracrear materias obligatorias y asilos j6venes tengan contacto frecuente
con empleados de alto nivel en su fuente laboral.

A fin de que el egresado tenga éxito, las instituciones educativas tienen
que estar cerca de la demanda del mercado, y la orientaci6én vocacional en
las preparatorias debe tomarlo en cuenta para cumplir una labor acorde
con las demandas a futuro de una sociedad global.

“Los padres yano pueden decirle a sus hijos: ‘lo que ta quieras estudiar’.
Ahora deben de orientarlos a ingresar en alguna carrera que les guste, y
de la cual puedan vivir”, concluye Adriana Cabrera, de Manpower.

Asi, en el marco del Dia del Maes-
tro —sector que, por cierto, se resistié
a sacrificar su conmemoracién para
recuperar una parte de los dias perdi-
dos antela emergencia porlainfluenza
humana—, se pinta un horizonte som-
brio para los estudiantes que suefian
conformarparte delaplantillalaboral,
pues, ademas, tendran que someterse
a un escenario totalmente adverso no
s6lo por los ajustes que se estan regis-
trando en las areas de estudio y espe-
cializacién, sino por los ingredientes
generandos por la crisis, que estan
eliminando los trabajos bajo némina
y promueven el outsourcing y las acti-
vidades por honorarios.

Al respecto, Adriana Cabrera,
gerentede ReclutamientodeManpower
apunta: “Antes, estibamos acostum-
brados a tener de uno a tres trabajos en
toda una vida laboral; hoy, habré que
estar conscientes que seran de seis a
ocho trabajos, siempre y cuando nues-
tra especializacién no sea un servicio
que las empresas puedan manejar por
freelance.”

Cada afio, sale, en promedio, un
millén de egresados de las distintas
instituciones académicas de educacién
superior de México. En 2008, segiin
datos de la Confederacién Patronal
de la Repiblica Mexicana (Copar-
mex), fueron contratados 300,000

De cada 10 jévenes
egresados de
Ingenieria, 8 serdn
colocadod en los
primerod lres meded,
mientrads que de 10
estudiantes de Derecho,
2 encontrardn empleo.

estudiantes en su area de especializa-
cién, quedando el resto sin empleo o
subempleado. Para la generacién que
saldra en las pr6ximas semanas, la
Confederaci6n prevé que sélo puedan
ser contratados menos de 100,000 estu-
diantes en su drea de estudio.

Juan de Dios Barba Nava, presi-
dente de la Coparmex en el DF, ase-
gura que falta coordinacién entre el
sector privado y las universidades,
y que el sector educativo ha excluido
de sus planes de estudio los requeri-
mientos de las empresas. Ante esto, la
Asociacién Nacional de Universidades
e Instituciones de Educacién Superior
(ANUIES) presume que reconfigurara
su vinculacién con la IP, creando cen-
tros regionales de educacién superior
que impulsen carreras que satisfagan
las necesidades de los estados.

Eltiempo, finalmente, desvelara si
el largo trecho que separa al sistema
educativo de las necesidades de la IP
sereduce o si, por el contrario, se mul-
tiplica la estadistica del desempleo y
de la economia informal. e

Por Javier Rodriguez
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CHINA: ; MODELO A IMITAR?

José Ferndndez Santillin

» Las imigenes son elocuentes: el Boeing 777 de Aeroméxico llegando al
Aeropuerto Internacional Benito Juarez de la Ciudad de México, que repatriaba
a un grupo de cerca de 100 connacionales procedentes de China; habian sido
confinados e incomunicados en hoteles y hospitales en diversas ciudades de ese
pais por el sélo hecho de ser mexicanos. De una de las ventanillas de la cabina
sali6 una bandera tricolor como sefial de “misién cumplida”, pero también de un
sentimiento, a la vez, patri6tico y de indignacién, frente al atropello cometido por
las autoridades de aquella nacién. La justificacién que dieron esas autoridades es
que se trat6 de una medida de prevencion sanitaria para evitar la propagacién del
virus de la influenza A HIN1.

» Debemos interpretar esa violacién alos més elementales derechos humanos
no s6lo como una medida cautelar que, desde luego, causé molestias e indignacién,
sino ante todo como el fiel reflejo de lo que en realidad es el “milagro chino” al que,
por desgracia, mas de uno ha elevado a modelo de desarrollo digno de ser imitado.
Para la imagen publica, el referente mas inmediato que
se tenia de China, antes de este desaguisado, eran los

“No se puede decir
que un pais haya
alcanzado el desarrollo
JL no redpeta la
participacion 'y

las libertades
individuales (...)

No nos engariemod:
crecumiento economico
din democracia y Jin
derechos bumanos no
ed desarrollo.”

Juegos Olimpicos de Beijing 2008 con sus ceremonias
espectaculares de inauguracion y clausura, asi como
la precisién y colorido con que fueron organizadas las
diversas competencias. Todo esto fue aprovechado por
los aut6eratas de aquella nacién para difundir una ima-
gen contraria a lo que sucede internamente.

» Hay que escudrifiar y poner en evidencia lo que
China es en la actualidad. Ciertamente, ha alcanzado
niveles espectaculares de crecimiento, pero eso se ha
logrado, en buena medida, a costa de trabajo esclavista,
contaminacién del medio ambiente y, sobre todo, de
violar sistematicamente los derechos humanos. Vea-
mos: en el informe anual de Amnistia Internacional,
titulado “Condenas a muerte y ejecuciones en 2008”, se
denuncia que en ese lapso de tiempo fueron ejecutadas

en el mundo 2,390 personas. El dato escalofriante es
que 72% de esas ejecuciones fueron llevadas a cabo,
precisamente, en China. Hay que tomar en cuenta, segin lo reconoce ese mismo
informe, que la cifra puede ser méas alta ya que las condenas y ejecuciones en China
son secreto de Estado.

» Algunos defensores del modelo chino han reconocido que, efectivamente,
eso pasa en aquella region, pero hay que comprender que se trata de “los valores
asiéticos” de disciplina y sumisi6n a la autoridad. La respuesta mas contundente
contra este tipo de asunciones la encontramos, precisamente, en un asiatico: Amar-
tya Sen (Premio Nobel de Economia 1998): en la milenaria y heterogénea cultura
asiética hay una enorme riqueza de planteamientos, muchos de los cuales tienen
que ver con lalibertad, laigualdad yla tolerancia. De otra manera no se entenderia
la lucha democratica que encabeza Aung San Suu Kyi (Premio Nobel de la Paz,
1991), en Myanmar (la antigua Birmania).

» Laideologia de “los valores asiaticos” oculta las arbitrariedades que come-
ten gobiernos como el chino en contra no sélo de su poblacién, sino también, como
en este caso, de extranjeros. Sen concluye que la democracia es un componente
ineludible del desarrollo “aqui y en China.” En consecuencia, no se puede decir
que un pais haya alcanzado el desarrollo si no respeta la participacion y las liber-
tades individuales. De manera que no nos engafiemos: crecimiento econémico sin
democracia y sin derechos humanos no es desarrollo. e

% Comuniquese con el autor: I{ENEYT AL A ENE X 1 Ri)

)

Economia: ¢,Quién quiere crédito?
La ventanilla de peticiones esta por
abrirse. El 15 de mayo, el Gobierno
Federal —a través de Bancomext

y Nacional Financiera— pondra

en marcha el programa emergente
para apoyar a las empresas que se
comieron las ufas por la emergencia
que provoco el virus A HIN1 y que
gener6 pérdidas estimadas en més
de 65,000 mdp tan sélo en el sector
turistico. Sin embargo, se dice que

el paquete ni siquiera podra conce-
birse como un simple analgésico,
toda vez que contempla Gnicamente
15,000 mdp. Ante esta situacién,
quienes conocen de este programa
consideran que la mayor parte de los
recursos se destinaran a las Pymes.
Técnicamente, las companias intere-
sadas tendran tres meses para pre-
sentar su solicitud de auxilio. De la
misma manera, se espera que en los
proximos dias arranque la estrategia
—a través del Consejo de Promocién
Turistica de México— para romper
con el estigma que varios paises
intentan adjudicarle a México por el
nuevo brote epidemioldgico.

Turismo: Sector en reconstruccion
Rodolfo Elizondo es el personaje
clave de estos tiempos. Su misién

es trascendental para resucitar a

un sector que sufrié el contagio

del nuevo virus. De hecho, puede
decirse que el secretario de Turismo
pasa por la prueba mas dificil de su
administracién. El contexto, a simple
vista, no lo favorece: 19 hoteles en el
Caribe han cerrado temporalmente
sus puertas, lo que ha provocado el
despido de 19,000 trabajadores. Bajo
este panorama, hoy y en los préxi-
mos dias, el activismo de Elizondo
Torres se dejara sentir en varios pun-
tos del pais para construir un nuevo
plan turistico, de gran escala, que
permita cambiar la suerte de este
sector hoy en desgracia. Incluso, ver-
siones periodisticas apuntan que, en
cualquier momento, el Presidente de
la Repiiblica anunciara nuevas medi-
das para recuperar a los turistas que
salieron despavoridos de los destinos
turisticos por el A HINI.

SCT: Atencion aerolineas

Versiones periodisticas informan que
dentro del despacho de Juan Molinar
Horcasitas, titular de la SCT, hay un
documento que desliza las medidas
que préximamente se darén a cono-
cer para romper con las inercias que
provocaron que las aerolineas vuelen
bajo, financieramente hablando. El
periédico El Universal sostiene que
el Gobierno Federal alista un plan
para generar condiciones de eficien-
cia, sustentabilidad y competencia

en el sector aeron4utico, que sélo
serd aplicable para las aerolineas sin
adeudos significativos con el Estado.
Dicho programa de estimulos con-
templa una linea de crédito por 3,000
mdp, via Bancomext, a repartirse
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entre las empresas del sector, ademéas

de descuentos en el pago de servicios
por el uso del espacio aéreo. Con esta
medida, se espera contrarrestar el
declive de la actividad econémica
mundial, el aumento en los precios
del combustible y el alza en la pari-
dad del peso con el ddlar.

IP: Ajuste de cuentas

El sector privado, en tanto, tiene los
focos rojos prendidos. En especifico,
el Consejo Coordinador Empresarial
(CCE) exige un golpe de timén y
reconfigurar toda la estrategia que
contempla la reactivacién econémica
del Gobierno Federal. Bajo su cristal,
los diez dias que dur6 la emergen-
cia sanitaria sepultaron todas las
proyecciones financieras y, por eso,
se alista para revisar —junto con la
Secretaria de Hacienda— las medi-
das anticiclicas que ya se aplicaban
frente a la contraccién econémica; y
que a partir del brote epidemiol4gico
yano son vigentes. La apuesta del
organismo presidido por Armando
Paredes es generar mayor liquidez
en las empresas, que para este afio
podrian reportar una pérdida neta
de 450,000 empleos. Asi, entre las
propuestas que lanzara la IP estén:
reorientar el presupuesto hacia los
sectores vulnerables (como el restau-
rantero), ampliar los programas de
Empleo Temporal y Paros Técnicos,

asi como no cobrar el Impuesto Sobre

Noémina.

SRE: Veto al racismo

El staff de Felipe Calder6n dedi-
cado a cuidar la imagen de México
en el extranjero prepara sus armas
para tronar contra las medidas
adoptadas por varios paises que
violaron las leyes internacionales,
al confinar a varios mexicanos por
la alerta que gener6 el virus de la
influenza A HINI. Luis Alfonso
de Alba, Embajador de México
ante la ONU, abrira un debate
sobre la discriminacién de mexi-
canos, en el marco de la Asamblea
Mundial de la Salud, que se reali-
zard a partir del 18 de mayo. Los
dardos que lanzara De Alba esta-
ran dirigidos, principalmente, a
China, Hong Kong y Singapur, que
ordenaron el aislamiento de mexi-
canos y uno de ellos (Singapur) ha
advertido que aplicara multas de
casi 7,000 délares o sanciones de
seis meses y hasta un afio de pri-
si6n, a quien rompa la cuarentena.
En este espacio, entonces, habra
un fuego cruzado, y se espera que
la parte mexicana condene estas
posturas que no estan soportadas
por una explicacion cientifica.

Congreso: Carstens a comparecer
Los senadores y los diputados que
forman parte de la Comisi6n Per-
manente del Congreso de la Unién
tienen en la mira a un funcionario:
Agustin Carstens, titular de la
SHCP. Resulta que legisladores

de todos los partidos pretenden
llamar a este secretario para que
explique el impacto de la recesién
econdmica, las medidas a seguir y
la reactivacién del sector produc-
tivo que registré pérdidas por la
alerta sanitaria de la influenza A
HINI1. De la misma manera, los
priistas acantonados en esta Comi-
sién Permanente insistiran en una
propuesta, inicialmente encabezada
por el legislador Eduardo Sanchez:
la condonaci6n de impuestos para
el sector turistico. En resumen eje-
cutivo, los priistas continuaran pre-
gonando el discurso que promueve
la condonaci6n total del TVA, ISR y
el IETU, a favor de este sector. Esta
propuesta, al parecer, cuenta ya con
la venia de los gobernadores.

Pemex: Fin a los vicios

La nueva refineria que construira
Pemex romperia con los vicios
operativos del Sistema Nacional de
Refinacion (SNR), tales como exceso
de personal sindicalizado, mayores
paros a los programados en un afio,
bajo rendimiento de destilados y
bajos indices de intensidad energé-
tica. Asi lo expone Rodrigo Favela,
gerente de Planeacion Estratégica
de Pemex Refinacién, quien en
entrevista con el diario Reforma
sostiene que la nueva refineria de
Tula incorporara mayores indices
de desempefio ligados a estdndares
internacionales, por lo que se tendra

un margen de refinacién tres veces
mayor al que promedian las seis
refinerias que hay en el pais. En
nimeros duros, el actual margen
de refinaci6n es de 4.70 délares
por barril y con el nuevo complejo
petrolero se espera que sea de

14 délares por barril de petréleo
procesado.

Politica: AMLO, una pesadilla
Nadie lo dice pablicamente, sin
embargo, en el PRD la batalla
campal es el pan de todos los

dias. Fuentes que radican en las
oficinas centrales de este partido
aseguran, sin temor a equivocacio-
nes, que AMLO se ha convertido
en una verdadera pesadilla para

el equipo que tripula Jesis Ortega.
Resulta que el activismo del tabas-
queno a favor de otros partidos
esta provocando la furia de Los
Chuchos y, al mismo tiempo, la
indignaci6n de otras tribus. El
divorcio esta cantado en el PRD,
aungue hay quien dice que la diri-
gencia nacional pretende tocar las
puertas de la oficina de AMLO
para pedirle, de la manera mas
atenta, que cese su apoyo hacia los
partidos del Trabajo y Convergen-
cia. De no hacerlo, los dirigentes
advierten que buscaran un meca-
nismo que les permita meter en
cintura a su ex candidato presiden-
cial y, si no desiste, expulsarlo de
sus filas. ;Sera? o
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Los 100 DIAS QUE SIGUEN

Dolia Estévez

I : n los primeros 100 dfas de Barack Obama, a México no le fue nada mal: reci-
bié m4s visitas de altos funcionarios estadounidenses, incluida la del propio
Presidente, que cualquier otro pafs; Obama se comprometié a incrementar

la asistencia antinarcéticos y a redoblar esfuerzos para controlar el contrabando de armas y,
por si fuera poco, respondi6 solidariamente ante la crisis sanitaria. ; Debemos esperar el mismo
trato especial en los 100 dias que siguen? La respuesta es si, pero con sus bemoles. Veamos.

Ayuda antinarcéticos: es casi un hecho que el Congreso apruebe 470 mdd mas para la
Iniciativa Mérida. Esa cantidad no sélo revertiria los recortes de los previos dos afios, fuer-
temente criticados por el gobierno de Felipe Calderén, sino elevaria significativamente los 66
mdd solicitados por Obama en abril.

Armas de fuego: lo mas probable es que no prospere la peticién mexicana para renovar
la prohibicién en la venta de rifles de asalto (las favoritas de los carteles). Obama sigue con-
vencido de que hay otras formas de reducir el flujo de armas sin tener que hacer cambios en la
legislacion.

Migracién: si bien Obama se dice comprometido a impulsar una reforma que contemple la
legalizacién de 12 millones de indocumentados, el 29 de abril, aniversario de sus 100 dias en el
poder, dijo que antes que nada hay que salvaguardarlaintegridad dela frontera, es decir, cerrarle
el paso alas drogas e indocumentados. Para eso, su gobierno renovara las obras de construccién
del “cerco virtual” fronterizo, proyecto que quedé congelado con la salida de George W. Bush.

Comercio: Obama participara por primera vez enla Cumbre de Lideres de América del Norte

con Calderén y el Primer Ministro de Canada, Stephen Harper,
agendada, en principio, para agosto en México. No enfrentara

Bar ac,c 06 A reclamos por querer renegociar el TLCAN pues su Represen-

participani tante Cqmercial yale er}mendc’) l,a plana, pero si tendra que dar
la Cuumb e?iphca01one§ de por qué, después dg 14 afios y tres a‘dmlnlstra—

en umore  isnes, EU sigue violando el convenio en el caso del ingreso del
ae Lt?erea ae autotransporte mexicano. Las sanciones comerciales que impuso
América del Meéxico en represalia no sirvieron de nada. ;Habra més en los

proéximos 100 dias?
Norte, agendada,
) GUACAMOLE: SE BUSCA RECETA
en pruceiplo, p a.I‘a En un ejercicio del soft power mexicano, el embajador Arturo
agodslo en Méxtco. Sarukhan regal6 decenas de cajas con 20 impecables aguacates
Hass aimportantes interlocutores de México en Washington. Los
aguacates son parte del cargamento que envian los productores
de Michoacén, para celebrar el inicio de la temporada exportadora (cosa de recordar que no
hace muchos afios tenian bloqueado el acceso al mercado estadounidense).

Uno de los destinatarios fue Robert Gibbs, vocero de la Casa Blanca, quien les hizo publici-
dad gratis en el legendario informe de prensa diario. Al ser interrogado sobre qué iba hacer con
tantos aguacates, el afable personaje respondi6: “Guacamole”, dando por hecho que el consumo
del producto mexicano es seguro. Luego, en broma, pidi6 le trajeran “un cuchillo filoso, ajo,
tomates y cebollas rojas”. Nadie le aclar6 que los dos principales ingredientes del guacamole
son cilantro y chiles jalapefio o serrano. ;Hay alguien que tenga una buena receta de guacamole
para enviarsela al secretario de Prensa de Obama?

EL VIRUS ASUSTA A LA DEA

Debido a la epidemia de influenza, la Agencia Federal Antinarcéticos (DEA) cancel6 la Con-
ferencia Internacional Antinarcéticos (IDEC) que planeaba celebrar del primero al 9 de junio
en el Hotel CasaMagna Marriot, en Canctn. La DEA habia escogido a México como sede del
foro antinarcéticos de alto nivel en solidaridad con los esfuerzos del gobierno mexicano. Con
la asistencia de 600 procuradores, fiscales y jefes policiacos del mundo, la IDEC iba a ser inau-
gurada por Calderé6n.

IMPERIO SURREALISTA

The Last Prince of the Mexican Empire (El ultimo Principe del Imperio Mexicano), primeranovela
histérica de C.M. Mayo, sali6 a la venta en EU precisamente el 5 de Mayo y fue presentada en
el Instituto Cultural de México en Washington, una semana después. Publicado por la editorial
Unbridled Books, el libro de Mayo, esposa de Agustin Carstens, relata el “a veces surrealista”
reinado de Maximiliano en el Siglo XIX. e
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EU: jBasta de abusos!

Al inquilino de la Casa Blanca, por
otra parte, nadie le quita de la cabeza
una idea: que el sector bancario ha
cometido miltiples abusos en el cobro
de las tarjetas de crédito. Y, ante tal
reflexién, Barack Obama esta decidido
a romper con esas inercias y, por eso,
anda en la bisqueda de la suficiente
masa critica que lo ayude a contar con
una regulacién que sepulte los aumen-
tos en las tasas de interés y los cobros
indebidos, en perjuicio de los cuenta-
habientes. Incluso, desde los pasillos
que rodean a la Oficina Oval surgen las
senales que desvelan el intenso cabil-
deo que est4 ejecutando el Presidente
de EU hacia el Senado, para que éste
apruebe una reforma sobre las tarjetas
de crédito, que ya cuenta con el visto
bueno de la Cdmara de Representan-
tes. Hay mas: Barack Obama llama al
Congreso a sacar este asunto lo mas
pronto posible, de tal manera que los
consumidores reciban un tanque de
oxigeno por la crisis y él pueda promul-
gar la ley hacia el 25 de mayo.

EU: Obama, en una encrucijada

Hace unos dias, Claire McCaskill, una
de las aliadas de Barack Obama en el
Capitolio, dijo: “Guantanamo es un
enorme problema politico que nos va a
acabar quemando a todos”. Y asi parece
ser: el 20 de mayo se termina el plazo
de cuatro meses de suspensién de las
comisiones militares que se establecie-
ron en contra de los 241 presos que per-
manecen en esta prisién. El problema
es que la Cadmara de Representantes
de EU se neg6 a incluir dentro de la
ampliaci6n del presupuesto para las
guerras en Iraq y Afganistan una par-
tida de 80 mdd, que el gobierno habia
solicitado para la relocalizacién de los
presos de Guantdnamo. Ante estas cir-
cunstancias, el cierre de Guantanamo
esté en vilo, sobre todo, porque los
congresistas no quieren correr el riesgo
de ubicar a estos presos en los estados
de la Unién Americana, ya que este
desplazamiento choca con el rechazo
social. Se espera que el 27 de mayo
haya un pronunciamiento judicial que
despeje el horizonte.

EU: La entrevista clave

El 18 de mayo, en Washington, ocurrira
un encuentro que movera los hilos en
Medio Oriente. Ese dia se entrevistaran
por primera vez Barack Obama y Bibi,
es decir, Benjamin Netanyahu, Primer
Ministro de Israel. Al respecto, M. A.
Bastenier, en su columna del periédico
El Pais, sostiene que los saldos de este
encuentro resultan impredecibles,
aunque desliza la posibilidad de que la
negociacion estadounidense siembre la
paz en aquella regién. Bajo su cristal,
hay un club de optimistas que especulan
con la idea de que haya una oportunidad
para la paz en el conflicto drabe-israeli,
pero también cita a los pesimistas que
insisten en que nada sustancial puede
cambiar en la relacién entre los dos
grandes aliados (Israel y EU).
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Argentina: La teoria del caos

Por las calles de Buenos Aires corre
un rumor: Cristina Fernandez de
Kirchner, que ha sufrido varios des-

calabros, esté dispuesta a todo con tal

de mantener su hegemonia politica.
Asi, en varios puntos de esta ciudad,
y en otras regiones de Argentina, es
un secreto a voces la supuesta inten-
tona del gobierno por atizar el miedo
en la conciencia de los argentinos,

con miras a las elecciones legislativas
del 28 de junio. La estrategia consiste

en provocar el terror ante las “fuer-
zas extrafias” que pretenden alterar
el sistema democratico del pais
representadas en los supuestos lla-
mados golpistas hechos por algunos
circulos politicos. Es decir, Cristina
Fernandez y su esposo Néstor, quien
ya acaricia una diputaci6n, estin
construyendo la teoria de una “cons-
piracién destituyente”, con el objeto
de victimizarse ante el electorado y
mantener su dominio en la préxima
estaci6n electoral.

Brasil: Alerta por sucesion
Brasil, politicamente, est4 alterado
por culpa de una mujer: Dilma Rous-

seff, considerada como la superminis-

tra y la mano derecha del presidente
Lula. Resulta que ella, hace unos

dias, revel6 que padecia cancer

lo que desat6 las elucubraciones
politicas. Rousseff es la carta de
Lula para las elecciones presiden-
ciales, sin embargo, su enfermedad
esta alterando los 4nimos en el
Partido de los Trabajadores (PT),
donde un circulo de militantes se
pronuncia por reavivar la campana
para reformar la Constitucién y
permitir a Lula un tercer mandato,
al tiempo que otro bastién pide un
reemplazo en el PT. La primera
opci6n se considera como una posi-
bilidad remota, pero la segunda
aglutina simpatias y se dice que
Patrus Ananias, ministro de Desa-
rrollo Social, seria el candidato
emergente del PT.

Bolivia: Guifios con EU

Evo Morales tiene un suefio que
puede convertirse en realidad:
reconciliarse con EU. De acuerdo
con versiones periodisticas, a

fines de mayo se formalizara un
grupo de trabajo que tendria la
encomienda de negociar un gran
acuerdo bilateral que marque como
punto de partida el pleno restable-
cimiento de las relaciones diplo-
maticas. En los hechos, el emisario
de Bolivia en esta historia es el

canciller David Choquenhuanca,
quien se coordinara con los ministe-
rios de Planificacién y del Interior,
para generar una relacién de respeto
mutuo con EU, y no de intromisién.
En tanto, se dice que EU trata de
generar un nuevo acercamiento con
AL por una razén de peso: inhibir la
creciente presencia de China e Irdn
en proyectos econdmicos y fijar fuer-
tes lazos politicos en la zona.

Espaiia: jViva la Independencia!
José Luis Rodriguez Zapatero se ha
impuesto una encomienda: estrechar
mas los lazos con Iberoamérica. Y
el contexto lo favorece: el pasado

11 de mayo, en la Casa de América
de Madrid, iniciaron formalmente
los trabajos para festejar los bicen-
tenarios de la Independencia de las
Republicas Iberoamericanas, con-
formadas por Argentina, Bolivia,
Colombia, Chile, Ecuador, El Sal-
vador, México y Paraguay. Asi, las
lineas estratégicas que guiarén las
actividades conmemorativas incidi-
ran en aspectos como la gobernanza
democratica, el desarrollo econd-
mico y la cohesi6n social. Al mismo
tiempo, se contemplaran como ejes
estratégicos la educacion, la investi-
gacion, el desarrollo y la innovacién.

Finalmente, el Ejecutivo espafiol
quiere reforzar el papel de las
Cumbres Iberoamericanas.

Sudafrica: jAires de cambio?
Jacob Zuma tomé posesién de la
Presidencia de Sudafrica el 9 de
mayo, lo que lo convierte en el
cuarto mandatario tras el fin de

la segregacion racial hace 15 afios.
(Qué le depara a este personaje? A
simple vista, su historial lo ayuda
pues su paso dentro del Congreso
Nacional Africano le ha permitido
registrar una amplia aceptacién
popular. De hecho, muchos negros
pobres de esta nacién creen que
los problemas personales de Zuma
—que lo han llevado a ser descrito
como un perseguido politico— le
otorgan un acercamiento especial
a las dificultades y aspiraciones

de los sudafricanos de a pie. Sin
embargo, lo que es un hecho es
que este nuevo Presidente tiene
un desafio enorme: combatir el
desempleo barbaro que registra
Sudéfrica, donde por lo menos una
cuarta parte de su fuerza laboral
carece de trabajo. Inicialmente,
Zuma ha prometido la entrega

de casas, clinicas, escuelas, agua
potable y electricidad. e
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UN PASO MAS

Jorge Sicilia

finales de la semana pasada se dieron a cono-
cer los resultados de las pruebas de estrés

a las que los reguladores de EU han sometido a las primeras 19
entidades del pais.

Otro paso mas en la buena direccién. Y ya van unos cuan-
tos, tras los programas de estimulo fiscal y de apoyo al sector
inmobiliario, la expansién del balance de la Reserva Federal, los
programas para descontar activos de renta fija, la capitalizacién
de los bancos con dinero piblico, el anuncio de planes para sacar
parte de los créditos de los bancos hacia entidades financiando
el apalancamiento de los compradores, etc. Todas estas medidas,
tomadas en conjunto, hacen que los escenarios més negativos
para la economia en EU vayan perdiendo probabilidad. Aunque
no han desaparecido.

Pero regresemos a esta prueba de estrés. ;Qué fue? jA qué
conclusiones llev4?

La primera conclusién fue que en caso de llegar a un escenario
adverso (lo que ellos llaman un “qué pasaria si” hubiera un esce-
nario de fuerte recesién), las 19 entidades analizadas perderian
un total de 600,000 mdd en 2009 y 2010. De esta cantidad, unos
450,000 mdd corresponden al deterioro de la cartera de crédito
ante un escenario econémico mas nega-
tivo. No estan mal las pérdidas.

Mas all4 de valorar sies mucho o poco,
me parece importante analizar si es un
escenario de estrés o més bien un esce-
nario probable. A mi juicio se parece mas
a un ejercicio de estrés que a una previ-
si6n (sin pensar, eso si, que el escenario
de estrés tiene una probabilidad nula de
ocurrencia), lo cual es precisamente el
proposito del ejercicio.

Desde luego, en el mercado circulan
estimaciones més pesimistas acerca de
las pérdidas a las que se podria llegar
en la cartera por un deterioro econémico mayor al utilizado en
el ejercicio, pero también las hay mas optimistas.

Y si parece que las pérdidas estan bastante estresadas de
acuerdo a la evidencia histérica y, a nivel agregado, el resultado
estd en linea con el deterioro econémico utilizado como base
para hacer el ejercicio.

Pero el ejercicio no se queda en la estimacién de las pérdi-
das. De ahi, pasa a exigencias de capital de las entidades para
que estén mds preparadas a enfrentarlo. Este paso esté sujeto
a més polémica: tanto por los supuestos que se necesitan para
llegar de pérdidas esperadas a necesidades de capital (para lo
que hay que suponer, por ejemplo, una senda de ingresos de las
entidades), como por el ratio de capital exigido para calcular
estas necesidades.

Tomemos los ingresos. Los resultados del primer trimestre
fueron mucho maés elevados de lo que se presuponia en el ejerci-
cio de estrés y, obviamente, las entidades utilizan este dato para
argumentar que la generacién de ingresos es lo suficientemente
solida como para diferir de las estimaciones hechas por los regu-
ladores y pensar que los ingresos van a ser més elevados que lo
que presupone el ejercicio. Con buen criterio, los reguladores no
les han dado mucho peso a estos resultados del primer trimestre.
Por aqui bien.

Con los ratios de capital, el debate se torna un poco mas
confuso. Por un lado, los reguladores suenan mucho mas res-

De llegar a un escenario
adverdo, las 19 entidades
analizadas perderian un
total de 600,000 mdd en
2009 y 2010, Je los cuales
450,000 md? corresponden
al deterioro de la cartera de
crédito.

EJERCICIOS DE STRESS TEST:

trictivos al hablar de la necesidad de utilizar no sélo el capital
Tier 1 (para el que exigen un 6%), sino dentro de éste, exigir una
mayor proporcién de acciones comunes que de preferentes (para
el que exigen un 4%). Claro que eso es por el lado del numerador,
porque por el lado del denominador, permite que se utilice los
activos ponderados por riesgo (como proponia Basilea II) y no
los activos sin ponderar, que hubiera sido una valoracién méas
restrictiva. Por este lado hay mas dudas.

Vamos, que es cierto que podian haber sido més estrictos;
pero también lo es que esto parece lejano a una “condonacién
regulatoria”. Ni mucho menos.

Los resultados muestran que, a finales de 2008 estos 19 ban-
cos requieren un capital de 185 billones de délares que, tras los
ingresos del primer trimestre de 2009, m4s las medidas tomadas
en este periodo para levantar capital, o convertir acciones prefe-
rentes en ordinarias, se reducen hasta los 75 billones.

Visto todo, hay muchas cosas bien interesantes que destacar
del ejercicio. Por espacio, querria citar las tres que considero
més importantes.

La primera es la transparencia. No es habitual que en un
ejercicio llevado a cabo por los reguladores, éstos opten por ser
tan explicitos.

La segunda es que las criticas al ejercicio han llovido desde
los dos lados; tanto aquellos que defien-
den un ejercicio mas duro (o incluso la
necesidad de nacionalizaci6én) como de
los bancos a los que se les ha sefialado
como que necesitan levantar capital. Eso
es bueno. El ejercicio es realista.

La tercera es que estas necesidades
de capital estan dentro del rango que
puede financiar el Tesoro con el dinero
disponible (grestriccion del ejercicio?).
En cualquier caso, varias de estas
entidades ya han conseguido levantar
capital o vender activos para mejorar
sus nimeros en los pocos dias que han
pasado desde la publicacién del ejercicio; mucho antes del mes
de plazo que el Tesoro les ha dado para presentar un plan y de
los seis meses para ejecutarlo.

Este paso en la buena direccién no debe distraer la atencién
sobre varios temas. El primero es que se necesita que el resto
de las piezas de salvamento cuadren y que terminen formando
un todo coherente. Esto est4 en marcha. El segundo es que no
se debe todavia, ni mucho menos, levantar el pie del acelerador
de las politicas publicas, porque el principal riesgo sigue siendo
que se termine el estimulo demasiado pronto. Ya habra tiempo,
y los actores publicos estan conscientes. El tercero es que se
debe seguir por la senda de cambiar la regulacién del sistema
financiero ahora que se percibe la urgencia y evitar que esto se
repita en el futuro. Ahi van en todos sus discursos.

Y el cuarto, aunque parezca incompatible con el segundo, se
debe ya comenzar a pensar en las estrategias de salida de tanto
estimulo: de consolidacién fiscal, de revertir la expansién del
balance de la Reserva Federal, de limitar la participacién del
Tesoro en el capital de las entidades, etc. Ojala pronto estemos
hablando mas de este tltimo punto que de los tres anteriores.
Pero por ahora, va bien, pero no hay que bajar la guardia. e

El autor es economista Jefe Norteamérica Servicio de Fotudios BBVA
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JUAN IGNACIO GIL ANTON / presidente de la Asociacion Mexicana de Instituciones de Sequros

«

s6lo unos dias de

que inicie la tempo-

rada de huracanes,

el sector asegurador
busca esquemas para que las
compaiias del sector turistico,
que podria verse afectados por
ellos, no se vean desprotegidas
en medio de la caida en la afluen-
cia de turistas, provocada por la
epidemia de influenza. Ese es el
gran reto del sector en tiempos
dificiles: no perder a sus clientes.

JCudles son los retos que enfrenta el
sector asegurador en una economia
que podria caer hasta un 5%?

En primer lugar, ojala que se equivo-
quen los analistas que aseguran que
la caida sera de esas dimensiones.
Las aseguradoras deben sobrepo-
nerse a la situacién de la economia
que tendria importantes impactos
para nosotros. Se vera afectada, por
ejemplo, la demanda de seguros;
hemos observado este afio que las
ventas de autos nuevos han dismi-
nuido de manera importante por la
caida del crédito para la compra de
vehiculos y también porque los patro-
nes de consumo de la sociedad han
cambiado ante la débil situacién eco-
némica. También derivado de las con-
diciones de inseguridad tenemos que
enfrentar el incremento en el robo de
vehiculos; incrementos en los costos
de reparaciones de vehiculos por el
tipo de cambio. En dafios el problema
que tenemos es que algunas empresas
estan registrando disminuciones en
su actividad econémica y tienen obs-
téculos para pagar las primas.

¢Como afect6 a las aseguradoras

la emergencia detonada por la
epidemia de influenza?

En este momento tenemos una situa-
ci6n muy especial y de muy corto
plazo en los seguros que tienen que
ver con el sector turistico, en espe-
cial con los negocios como hoteles y
restaurantes que estan en la Riviera
Maya porque se aproxima ya la tem-
porada de huracanes. En esta region,
las estadisticas de operacién y ocu-
pacién revelan niimeros muy bajos,
lo que est4 afectando a los ingresos.
Porello, parte del reto que tenemos es
saber c6mo ayudar a esos asegurados
para que mantengan sus coberturas
y no queden descubiertos ante esos
riesgos catastréficos ahora que se
acercan los huracanes.

¢Coémo va el proyecto con el
Gobierno Federal para que se
contrate una cobertura nacional
contra huracanes?

Ese proyecto existe. Se sigue anali-
zando porque la idea es que encon-

J PORTARRETRATOS

S VICEPRESIDENTE DEL GRUPO NACIONAL PROVIN-
CIAL y miembro de su consejo de administracién. Es economista

y también ha participado en los consejos de administracién del Palacio
de Hierro, Profuturo GNP Pensiones y Crédito Afianzador, entre otras
compafiias del Grupo Bailléres. Su gran proyecto al frente de la AMIS
es el microseguro y el seguro de autos obligatorio.

tremoslamejormanera de cubrir
esos riesgos para el pais, de tal
forma que permita, por un lado,
que las personas que puedan
pagar una cobertura la paguen
y que aquellas que no pueden
pagarla estén protegidas. Pero,
sobre todo, que no se afecte el
gasto publico.

JSigue apostando el

sector asegurador por la
deducibilidad?

El problema es mucho més pro-
fundo. Esunconflictode culturay
de acceso alos seguros. Almenos
30640 millones de mexicanos no
reciben oferta de seguros. Por eso
tenemos proyectos tan importan-
tes como los microseguros, como
los seguros basicos estandariza-
dos, que son coberturas que estan
alalcance de practicamente cual-
quier persona y que nos van a ir
ayudando a generar esta cultura
de la prevencién. Las oportuni-
dades de crecimiento del sector
se encuentran en este tipo de
productos.

JQué sucede con el seguro
obligatorio para autos?

Somos de los pocos paises que
no contamos con un seguro
obligatorio para este segmento.
Me parece que es algo que ya
merece la sociedad. Tenemos
que trabajar con las autorida-
des para este producto en donde
el principal beneficiario es el
usuario. Tiene que ser obliga-
torio y con sanciones. Es un
proceso largo porque tiene que
pasar por legislaciones locales
y municipales. Ademéas, aunque
en el Distrito Federal es obliga-
torio, segtn el Reglamento de
Transito, no se exige. Hay obsta-
culos politicos que no observan
que el beneficio directo es para
los gobiernos y los gobernados
porque disminuiria el costo de
atencién y de indemnizacién
para afectados en accidentes de
transito. Hace 15 afios que estu-
vimos a punto de echar andar el
seguro obligatorio en la Ciudad
de México, Cuauhtémoc Carde-
nas lo detuvo.

)
e acercan los buracanes

El Semanario | Fernando Luna

4C6mo se beneficiard a las
aseguradoras con el nuevo régimen
legal Solvencia IT?
Esteafiohemostrabajadoconla Comi-
sién Nacional de Segurosy Fianzas en
un nuevo régimen que para el 2011
nos permitira tener un nuevorégimen
de solvencia, un nuevo esquema de
regulacién que tiene muchas venta-
jas. Permite que los requerimientos
de capitalizacion se den de acuerdo
con las caracteristicas de los porta-
folios de seguros de cada empresa y
no necesariamente de acuerdo con las
caracteristicas del mercado. Amplia
también la medicién de riesgos que
hoy no son medidos o si lo son medi-
dos no tienen un requerimiento claro
de capital al interior de las institucio-
nes. Ahora, justo a raiz de la crisis de
influenza, nos pone en la cara que hay
riesgos operativos. Las decisiones que
tom6 el gobierno hicieron que durante
algunos dias las posibilidades de ope-
raci6n de las empresas disminuyeran
;Qué hacer en esos casos? 4Si esto se
hubiera alargado qué habria pasado?
Ahora se mediran estos riesgos con
Solvencia II. Se estan disefiando
modelos para poner precio a estos
riesgos y tener capital para enfrentar-
los. Durante 2009 y 2010 se trabajara
en este esquema para garantizar que
somos solventes y que la regulacién
permita el desarrollo de la industria.
Solvencia II premiara a las empresas
que tengan una mejor medicién de
riesgos. @

Por Claudia Villegas
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¢ La marca Hecho en México, hoy, es victima

de una soterrada guerra comercial manejada por
otros pafses que buscan capitalizar la desgracia
sanitaria que provocé el nuevo virus A HINI. El
problema es que el plan para su rescate parece
una aventura imposible.

MARCA MEXICO

Lo que la

influenza

arruinod

a influenza A HINI ocupa el Gltimo lugar de las cosas que

puedenmatarte cuando visitas México, dijo en tono de burla

Jon Stewart, conductor del programa estadounidense Daily

Show, en la etapa més algida de la contingencia sanitaria.
El presentador estadounidense se referia a los peligros potenciales de
visitar el pais que van desde “una lluvia de balas hasta que te caiga
una pifiata en la cabeza”.

Elsarcasmo del conductor fue séloun ejemplo del répido desprestigio
de la imagen de México, y de c6mo en cuestién de horas se debilité la
incipiente marca pais, a pesar de las medidas sanitarias que tomo el
gobierno para evitar que la influenza se propagara. De esta manera,
debido a la cuestionada cobertura informativa, realizada por algunos
medios de comunicacién extranjeros y acompafiada por el doble discurso
de algunos Estados, esta situacién se agudizo con el éxodo de turistas
internacionales, la cancelacién de vuelos y la cuarentena a la que fueron
sometidos varios mexicanos que se encontraban en otros paises.

Sin embargo, en realidad, la influenza vino a sepultar algo que
desde tiempo atris registraba sintomas de descomposicién. Desde
octubre de 2008, el presidente Felipe Calder6n registré que la marca
México estaba en peligro cuando el reporte Joint Operating Envi-
roment del Departamento de Defensa de EU ubicé a México, junto
con Paquistan, como una de las grandes amenazas potenciales para
la seguridad interna de EU, ante los graves problemas asociados al
narcotrafico y a la violencia.

Fue entonces cuando el gobierno de Calderén no sélo cuestioné
aquella afirmacidn, sino que ordené a la Embajada de México en EU,
a cargo de Arturo Sarukhan, que iniciara una campafia para mejorar
laimagen de México. Pero en medio de la guerra contra el narcotrafico
la epidemia fue la estocada a la deteriorada impresién que muchos
inversionistas y turistas tenian sobre México.

En otras palabras; ocurrié una tragedia tras otra en términos de
imagen si se toma en cuenta que se trata del activo fundamental para
defender los intereses de los Estados en las relaciones geopoliticas,
caracterizadas por una mayor competitividad e interdependencia. Asi,
México empezaba a perder la valia de sumarca, es decir, el instrumento
que le permite a un Estado alejarse de estereotipos que pueden dafiar
sus atractivos para lainversion y la generacion de divisas. Este asunto,
entonces, no es cosa de nifios, ya que perderla o debilitarla tiene un
gran costo. Y, hoy, México esta pagando el precio.

GUERRA ENTRE LINEAS
“Los Estados son cada vez més conscientes de la importancia de su
imagen y reputacion, en definitiva, de su marca”, asegura el gobierno

LOS MAS RESPETADOS
Segun el Country Brand Index 2008,
elaborado por la firma Future Brands,
Australia es la marca pais mas poderosa
del mundo, aunque esto no significa
que sea el mas visitado.

ol Australia il Francia

I*1 Canada il Nueva Zelanda
== EU EE Reino Unido

I 1 ltalia & Japon

E3 Suiza im= Suecia

espafiol en un documento que sirvié
para relanzar la marca Espana.
Bajoestaldgica, el temadelamarca-
pais representa para los gobiernos
una especie de guerra comercial, que
deriva en descalificaciones entre siy
que a veces suenan poco diplométicas;
de ahi que la desgracia sanitaria que
se activé en México fuera el momento
propicio para pregonar que todo lo

mexicano era sinénimo de contagio,
suciedad y peligro.

Y eso se manifesté de inmediato:
Argentina ordend la suspensién de
los vuelos entre ambos paises, y tam-
bién envié entre lineas un mensaje
al mundo y a los inversionistas: “En
esta parte del Continente, nosotros s
estamos a salvo”, aunque no dijo que
una de sus verdaderas razones para
evitar todo contacto con México era el
terror que mantenia (y todavia man-
tiene) Cristina Fernandez de Kirchner
de que el virus contagiara a Argentina
y se uniera al brote de dengue que alla
estd haciendo de las suyas, y que esta
poniendo en jaque el control politico
de la Pareja K. Este mismo latigo fue
lanzado por Pert, China, Singapur y
Chile, entre otros.

Asi, igual que una marca, la ima-
gen de un pais se construye con los
atributos del producto o el servicio
que ofrece a los clientes, que pueden
ser reputacién, calidad, confianza,
garantia e incluso estatus. La cotiza-
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Un pais gana enlamedida en
que transmite los beneficios mas
importantes de sumarca, como son:

1) Comunicar el poder de la economia
2) Atraertalentos e inversiones

3) Promover fuentes de valor
economico

4) Construir ventajas competitivas
globales

5) Obtener rentabilidad de las
inversiones

6) Servircomo fuente de diferenciacion
1) Eliminar estereotipos y clichés.

cién de una marca-pais puede sobre-
pasar el valor del Producto Interno
Bruto (PIB) de una economia o0 man-
tenerse por debajo de esa linea, de
acuerdo con un estudio de la Univer-
sidad Iberoamericana. Los atributos
generales también se consideran para
determinar la importancia de una
marca-pais, que aunque no tienen
un valor econémico, es un indicador
que utiliza el sector turistico, ya que
mide el grado de aceptacién de una
determinada naci6n entre potencia-
les turistas.

Hoy, claramente, la marca México
no esta bien posicionada a nivel
internacional, y el dafio a la imagen
sorprende al gobierno mexicano sin
una estrategia clara para promover su
marcaque, hasta ahora, sehalimitado
al sector turistico.

Pero ni siquiera en este sector se
registran resultados consistentes.
Segtin el Country Brand Indexes 2008,
que elabora la firma Future Brands,
México no figura entre las marcas
pais mas poderosas del mundo. En los
primeros lugares se encuentran Aus-
tralia, Canada y EU. Esta medicién
contrasta con los datos de la Organi-
zacién Mundial de Turismo que coloca
aMeéxico entre los diez paises de mayor
recepci6én de turistas internacionales
con un volumen de 21.4 millones de
visitantes.

Al respecto, Alfonso Ventura, ex
subdirector del Consejo de Promocién
Turistica y quien participé en la ela-
boracién del “Plan de Mercadotecnia
2007 con visi6n al 20127, dice que la
marca México es muy poderosa, por
lo que la recuperacién de la imagen
seria rapida: “Hay un impacto evi-
dente por la epidemia, pero al final
el turista estadounidense retomara
el destino en un plazo de dos o tres
meses, aunque los europeos tardaran
mas tiempo.”

Pero hay voces que son menos opti-
mistas, sobre todo, porque la imagen
del pais habia venido deteriorandose
desde mucho tiempo antes de que se
presentara la contingencia sanitaria.
“Antes de lainfluenza ya habiamuchos
factores que estaban afectando la ima-
gen del pais como un destino turistico:
la inseguridad y la crisis financiera, y
asise vansumandofactores que aumen-
tan el dafio que ya tenia la imagen de
Meéxico como destino”, opina América

La mayor afectacién de una marca pais se origina por la mala percepcion que los turistas tienen de un destino en particular.

Anguiano, directora de Relaciones
Piblicas de Fairmont Acapulco.

Dicho esto, la afectacién de la ima-
gen de México no sélo perjudicara al
turismo, sino también a la llegada de
inversién extranjera, que de por si esta
minada por la desaceleracién econ6-
mica mundial y la férrea competencia
entre las naciones para hacerse mas
atractivas ante los ojos de los inver-
sionistas.

“Unacosaesloqueel paisesotiene,
comolaparte cultural, el arte yla histo-
ria, y otralo que ofrece. Por ejemplo, los
chinos estén ofreciendo a la empresa
unlugar seguroparainvertiryfacilida-
des de impuestos, mano de obrabarata,
etcétera, por eso estin absorbiendo la
mayor parte de la inversién extranjera
del mundo”, considera Carlos Cienfue-
gos, coordinador académico de Pos-
grado de la Escuela de Comunicacién
de la Universidad Anshuac.

Por su parte, Roberto Valdez,
vicepresidente técnico de De La Riva
Investigacién Estratégica, apoya esta
postura: “El inversionista es una per-
sona muy pragmética que va mas all4
de los espantos de corto plazo, y si la
llegada de inversién se frena es més
por la crisis que por la influenza.”

Y DESPUES DEL GRITO....

Visto enretrospectiva, todos los secto-
res fueron afectados por la influenza,
pero el turismo, por lo menos en el
corto plazo, podria ser el mas perjudi-
cadoconpérdidashastapor5,500mdd
y de 150,000 empleos, estima Miguel
Torruco, presidente de la Confedera-
cién Nacional Turistica (CNT).

El empresario aprovecha para ase-
gurar que el apoyo del gobierno, de
1,000 mdp para tratar de recuperar la
imagen del pais mediante campanas
de promocidn, asi como de estrategias
de relaciones pablicas que iniciaran
hasta que el gobierno asegure que
el brote de influenza esta completa-
mente controlado, es insuficiente y
exige mas exenciones fiscales. Por eso,
sugiere que parte de la reactivacién
debe provenir del turismo doméstico

Cuartoscuro / Rodolfo Angulo

LAS VENTAJAS DE UNA MARCA

Unamarca pals fuerte no sélo es Util para atraer turistas e inversiones, sino que también
sirve para fortalecer a productos originarios de determinada nacion, fortaleciendo la

percepcion de calidad entre los consumidores. En este rubro existen varias modalidades,

donde México brilla por su ausencia:

A) ENDOSO C) MARCAS FOCALIZADAS
Hecho en Australia. “Cultivado en su propio jardin” Algodén egipcio

Hecho en EU. “Fabricado con orgullo en EU* Cigarros cubanos
Verdaderamente Italia. “Este esun productoverda- ~ Alfombras afganas

deramente italiano”

B) MARCAS REGISTRADAS D) MARCAS RESPALDADAS
Whisky Escocés Chocolates belgas

Café Colombiano Perfumes franceses

Oporto de Portugal Relojes suizos

que representa 85% de los ingresos del sector (63,000 mdd, en pro-
medio).

Alfonso Ventura, ex funcionario del Consejo de Promocién Turis-

tica, explica que el impacto en una marca pais derivado de una catas-
trofe natural o provocada depende de la capacidad de respuesta del
gobierno: “Una ventaja es que el titular de la Secretaria de Turismo
conoce los resortes que hay que activar, comolo que sucedi6 en Canciin
con el huracan Vilma, donde se coordiné un proyecto de reconstruccién
de infraestructura fisica”.

Asilas cosas, el mal sabor de boca que el mundo tiene de México no

se eliminar4 en el corto plazo. Quizés sean necesarios afios para borrar
laimpresi6n que se tiene del pais, lamisma que venia deteriorandose por
diversos factores y que la influenza no hizo més que profundizarlos.

Segin el plan de mercadotecnia del Consejo de Promocién Turis-

tica, los atributos que se deben promover son la diversidad y hospi-
talidad, ademés de impulsar una estrategia de producto para sol y
playa; naturaleza (interaccién y contemplaci6n); premium (golf, hoteles
boutique); negocios (congresos); turismo para segmentos especiales
(fronterizo, médico y jubilados).

Roberto Valdez, de De La Riva, recomienda que lo primero es

entender las emociones, sentimientos y razones que frenan la llegada
de turistas: “Lo primero que harfa seria entender muy bien a quienes
tienen deseos de visitar paises como México, a los mayoristas y los
prestadores de servicios, y desarrollar campafias muy dirigidas. Creo
que bien trabajada la marca México tiene potencial.”

Hoy, sin embargo, la marca México necesita una cirugia de tercer

nivel que vaya mas all4 del sector turistico y que, como sucedi6 hace
seis afios con Espaiia, retome la participacion del sector privado para
reconstruir las ventajas de México en todos los sectores y terminar con
estigmas que hoy dafian la inversién. Una buena campafia de repo-
sicionamiento debe ofrecer y cumplir una promesa: la del desarrollo
sostenido y la seguridad. e

Por Roberto Aguilar y Erick Ziifiiga
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¢ Los ingredientes para que estalle la bomba
allf estdn: el derrumbe de la economia en el
primer trimestre, su extensién al segundo
por la influenza y las débiles condiciones que
prevalecerdn al cierre de 2009, proyectan
una cafda del PIB de cerca de 6.0%

para todo el afio. Asi, el derrumbe de las
principales variables sélo es comparable con
las registradas en el fatidico afio de 1995.

a zozobra, ese estado

quederrumbaelanimo,

es un sentimiento, a

veces, imperceptible,
pero siempre presente. Nunca se
va. Y los mexicanos lo saben muy
bien, sobre todo, porque empie-
zan a sentir los sintomas que pro-
voca una amenaza que toca a su
puerta y que, al paso de los dias,
desbordar4 esta zozobra. Son los
efectos de la crisis que, para su
infortunio, pegara mas fuerte y
desempolvara el amargo sabor de
un pasado que parecia extinto y
que nadie podra detener.

Asi, este 2009 no sera recor-
dadoporel “catarrito” que registrd
México en su economia, sino por
una crisis mas severa, mucho méas
pronunciada que la que espera el
Gobierno Federal, que rememo-
rara la tragedia de 1995, cuando
el PIB se derrumbd 6.2%, ya que
las proyecciones estiman que para
2009 caera 6.0%, lo que significara
que la ansiada recuperaci6n inicie
en 2010.

Por lo pronto, el titular de la
SHCP, Agustin Carstens, tan
fecundo en metéforas gripales,
parece que después de lo del
“catarrito” ha perdido la inspi-
raci6n y la gracia. Hoy, incluso,
se deja ver mas serio y, contra
todo prondstico, confiesa que la
economia mexicana, ahora si, ha
entrado en recesion y que la con-
traccién de la actividad serd mas
profunda de lo pensado, de 4.1%
para todo 2009. Sin embargo,
$qué cara pondra cuando se per-
cate de que, si las cosas se ponen
feas, su catarrito podria provo-
car casi los mismos estragos en
el PIB que la devaluacién del
peso en 1995? En aquel deplora-
ble afio, la economia se desplomé
6.2%. ;Qué pasara en este 2009?
(Estaremos més cerca del -4.1%
de Carstens o del -6.2% del pri-
mer afio de Zedillo? Los céalcu-
los disponibles provocan que
cualquiera empiece a comerse
las ufias, ya que la perspectiva
apunta a que las proyecciones de
Carstens podrian quedarse cor-
tas pues parece inevitable que la
caida de la economia mexicana
acariciara 6% en 2009.

Por lo pronto, Agustin Cars-
tens ha abierto los flancos para
reconocer que la otrora poderosa
y diversificada economia mexi-
cana esta en recesién (EU esta en
ella desde diciembre de 2007), y
que se hundira 4.1% en 2009. A
su vez, para recomponer el dete-
rioro de las finanzas, el secretario
de Hacienda ha ensefiado sus car-
tas: construir una nueva Reforma
Fiscal y cambiar la ahora insos-
tenible regla presupuestaria de
“déficit cero” cada afio por otra
norma congruente con el equili-
brio fiscal durante varios afios. Sin
embargo, méas all4 de estos dichos,
lo que desvel6 el responsable de
la politica econémica de México
fue algo que todavia para muchos
observadores es imperceptible:
que la realidad habia superado al
Gobierno Federal y que todavia
hoy lo sigue sobrepasando.

Esta es la ruta que, inevitable-
mente, registrarala economiamexi-
cana y que nadie podra evitar:

NO HAY SALVACION

Que la economia mexicana ya
estaba en recesion, y desde hace
algunos meses, es algo que hasta
la gente de a pie tiene claro. De
manera convencional, se suele
admitir que una economia esta en
recesién cuando el PIB ajustado
estacionalmente se contrae por
dos trimestres consecutivos res-
pectoal trimestre inmediatamente
anterior. Pero, en realidad, sise es
un poco mas sofisticado, hay cri-
terios méas complejos para evaluar
cuando una economia ha entrado
en recesion, y no necesariamente
coincide con el dictamen del PIB,
tal y como sucede en EU.

Segtin la Oficina Nacional de
Investigaciéon Econ6mica (NBER,
por sus siglas en inglés), que es la
encargada de establecer la dura-
cién de los ciclos en EU, una rece-
sién es un declive significativo y
generalizado en la actividad eco-
némica durante algunos meses y
normalmente visible en la produc-
cion, el empleo, el ingreso y otros
indicadores. En funcién de esas
variables, en EU se estableci6 que
esta recesi6n inicié a finales de
2007, yno a finales de 2008, que es

e ECONOMIA
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ESCENARIOS PIB 2009
Los escenarios parten del supuesto de que el PIB en la pri-
mera mitad de 2009 caera un 8.0%

SHCP INTERMEDIO EL SEMANARIO
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las reglas fiscales. La famosa ley del déficit cero en cada afio fiscal,
aprobada al final del mandato de Vicente Fox, ya piensa cambiarla
dado que es imposible cumplir con ella cuando tanto los ingresos
petroleros como los tributarios menguan a velocidades de vértigo;
los primeros por la caida en las cotizaciones del crudo (situacién que
puede agravarse con el fin de la cobertura); y los segundos por la
propia recesion.

La regla del déficit cero, se ha demostrado, no significa nada: un
pais que cumpla estrictamente con el equilibrio presupuestario cada
afio puede estar muy bien o muy mal. Menos sentido tiene si no se ha
aprobado una reforma que aminore la dependencia de los ingresos
petroleros, ni tampoco si en las épocas de auge, los ingresos extras
se van a gasto corriente, en vez de a gasto en capital o a ahorros
fiscales.

La politica fiscal debe buscar dos objetivos: el equilibrio alo largo

deltiempoylacapacidad de suavizarlos ciclos econémicos. Ysialgo se
r echa de menos ahoramismo, luego de estos afios de estricto rigor pre-
supuestario, es que en plena crisis, el déficit fiscal se esta ampliando
de manera abrupta y, lo peor, no existe capacidad para poner en fun-
cionamiento politicas anticiclicas. Asi que ojala las nuevas reglas

;QUE PASA CON EL DEFICIT CERO?
S Agustin Carstens, al mismo tiempo, ya valora la necesidad de mudar
/
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cuando se juntaron dos trimestres
de PIB negativo.

Si en México se hubiera hecho
una tarea similar e intentado
detectar cuanto antes si real-
mente la economia se dirigiaauna
recesion, posiblemente la habrian
tenido que declarar antes. Tam-
bién fue hacia finales de 2007 y
principios de 2008, cuando la acti-
vidad industrial y la construccién
en México empezaron a tamba-
learse. A su vez, la tasa de desem-
pleo rompi6 su comportamiento
estacional durante el verano del
afo pasado y repunt6 con fuerza
hacia finales de 2008, durante la
temporadanavidefia, cuandoesta-

El trabajo de la SHCP
para estimar el PIB ha

condistido en alinear
su prondstico a las

expectativas del mercado.

cionalmente la tasa suele caer. La
tendencia al alza del desempleo
prosiguié a inicios de 2009 hasta
llegar a 5.83% en febrero (las cifras
de asegurados en el IMSS refle-
jaron la misma realidad). Por su
parte, las exportaciones entraron
en franco declive a mediados del
afio pasado, e incluso el PIB ajus-
tado estacionalmente, si bien no
entrd en contraccion, estuvo com-
pletamente estancado durante los
tres primeros trimestres de 2008
(0.3%, 0.3%y 0.4%), antes de hun-
dirse 2.7% en el cuarto.

¢Habia que esperar a ver cai-
das de dos digitos en la actividad
industrial o en el IGAE (el Indi-
cador Global de Actividad Eco-
némica), sélo comparables a la

busquen alcanzar esos dos objetivos.

crisis de 1995, para reconocer que
la economia estaba en recesion?
(Habia que esperar a las tardias
cifras del PIB? Y, detras de este
tardio reconocimiento de que la
economia esta en recesion, jno se
esconde el letargo yla tibieza delas
autoridades pararesponder a ella?
$Qué tan profunda ser4 la caida?
El trabajo de la SHCP para
estimar el PIB tampoco parece
demasiado encomiable: sulabor ha
consistido en alinear su pronéstico
alas expectativas del mercado. De
su estimacién previa de -2.8% ha
pasadoa-4.1%,lo que esta enlinea
con el nimero que arroja el con-
senso de la encuesta de Banxico
(-4.0%). Ante tanto des-
propésito, la pregunta
que cabe hacerse es si este
nuevo pronoéstico es crei-
ble o no. De inicio, a la luz
del derrumbe que sufrira
la economia en el primer
trimestre, su extension al
segundo por la influenza
y las débiles condiciones que pre-
valeceran en la segunda mitad del
afio, la respuesta es que Carstens
puede volver a quedarse corto.
Durantelos dos primeros meses
del afio, la actividad econémica
medida por el IGAE (una especie
de PIB mensual) se ha desplomado
10% en promedio. Banxico, que ya
le sacavarias cabezasala SHCPen
credibilidad, estima que durante
el primer trimestre el PIB podria
hundirse entre 7y 8%, con el riesgo
de que la caida pueda ser incluso
mayor. Para encontrar una con-
traccién trimestral del PIB de ese
tamarfio habria que remontarse a
la devaluacién de 1995. Lo malo
es que el segundo trimestre sera
como el primero o peor: las dis-
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Cuartoscuro

El Gobierno Federal, finalmente, acepté que la economia caerd en recesién y estima que se hundird 4.1% en 2009.

torsiones econ6micas que genero el
brote de influenza A/HINI se deja-
ran sentir, al margen de que no se
agudice la pandemia, sobre todo en el
periodo de abril ajunio, lo que tendra
que sumarse al panorama recesivo
general.

En caso de que se repita una cifra
para el PIB parecida a la del pri-
mer trimestre, no seria extrafio que
durante la primera mitad del afio la
economiamexicanasehaya contraido,
en promedio, en torno a 8.0%. Si ese
prondstico para la primera mitad de
2009 es acertada, jqué tendria que
suceder en la segunda mitad de afio
para que se cumpla el prondstico de
Carstens? Simplemente una formi-

dable recuperaci6n en forma de “V”,
de modo que en el periodo de julio a
diciembre la economia muestre una
tasanula, de-0.2%, respecto al mismo
periodo de 2008.

Pero ese escenario es altamente
improbable, por no decir imposible.
De manera simple y llana querria
decir que la economia en la segunda
mitad del afio, aun teniendo un com-
portamiento estacionalmente favo-
rable, tendria que recuperar todo
lo perdido en la primera mitad. El
crecimiento econémico del segundo
semestrerespecto al primero, sin ajus-
tar estacionalmente, tendria que ser
de 10%. Y aunque el gobierno alude a
la experiencia de los paises asiaticos

durante la influenza aviar para esti-
mar un empuje vigoroso de la econo-
mia en la segunda mitad del afio, el
contexto esta vez es muy distinto.

Un crecimiento de esa magnitud
durante el segundo semestre del afio
no se ha dado nunca en la economia
mexicana y no habria por qué espe-
rarlo en un marco de recesién global.
Haciendo extrapolaciones del com-
portamiento pasado de la economia,
lomas que se lograria reducir el ritmo
de caidadelaeconomia seriade-8.0%
en la primera mitad, a algo cercano a
-4.0% enlasegunda, lo que implicaria
un desplome del PIB en todo 2009 de
cerca de 6.0%, un balance muy pare-
cido al de todo el afio de 1995 (-6.2%).

No en vano, el derrumbe de las prin-
cipales variables en esta coyuntura
s6lo es comparable con las de aquel
fatidico afio. Entonces, se tendria que
esperar a la primera mitad de 2010
paraunarecuperacién del PIB en tér-
minos interanuales apoyado por una
muy favorable base de comparacién.
El maés reciente consenso de los
analistas se decanta por una caida
de entre 4.5y 5.0% (la encuesta de El
Semanario Agencia revela una esti-
maci6én de -4.9%). Para Alejandro
Villagémez, investigador del CIDE,
con la revisién de su prondstico, la
SHCP redujo la brecha con el con-
senso del mercado. Su estimacién
del PIB, de -5.0%, la fundamenta en
“una caida més fuerte en el exterior
de lo que las autoridades esperaban
en el primer trimestre, sobre todo en
EU y Alemania, lo que puede retar-
darlarecuperacion, que va a ser muy
lenta, hasta el segundo semestre”.
De hecho, esta recesién no es una
crisis promedio, sino que tiene toda
la pinta de que sera mas profunda y
duradera (de hecho, en EUya cumple
esas caracteristicas) y, lo més grave,
no se vislumbra una salida rapida
de ella. Si en 1995 la devaluacion del
peso, el crecimiento global (sobre
todo de su vecino del norte) y una
base de comparacién favorable con-
tribuyeron a un crecimiento explo-
sivo en 1996, ahora las condiciones
pudieran no ser tan benignas. o
Por José Miguel Moreno,

con informacion de Rubén Migueles

Edgar Amador

3_ lgo preocupante estd pasando en el mercado
mexicano: a pesar de que el Banco de México
(Banxico) baja y baja la tasa de interés de

referencia, y seguramente este viernes la reduciré otras 75 centési-
mas, de 6.0 a 5.25%, las tasas de interés de largo plazo no sélo no
estan bajando, sino que han subido en los dias previos a la decisién
de Banxico.

¢Qué nos estan diciendo los bonos de largo plazo? Varias cosas
preocupantes:

1) La primera y mas grave es que no creen que la politica de reduc-
cién de tasas de Banxico sea sostenible, y por lo tanto o se abstiene
de seguir bajando en los préximos meses, o va a tener que volver a
subir. Usualmente, si las tasas de interés de corto plazo se mueven,
las de largo plazo se mueven en el mismo sentido y en una proporcién
similar. Esto no ha sucedido en México y las tltimas 175 centésimas
de recortes de la tasa de corto plazo por parte de Banxico no se han
visto acompafiadas de bajas enlas tasas delargo plazo. Esto se conoce
como un “empinamiento de la curva”, y las curvas por lo general se

; QUE NOS ESTAN DICIENDO
LOS BONOS DE LARGO PLAZO?

empinan cuando las tasas de interés van a subir, no cuando estan
bajando, que es justo lo que Banxico quiere hacer;

2) La principal razén por la que los bonos de largo plazo no le
creen a Banxico es porque la inflacién no cede. Ni el virus letal de
la profunda recesién econémica mexicana ha podido mancillar la
inflaci6n local. Los datos de inflacién de abril fueron de plano muy
malos; la inflacién, de 0.835%, fue mayor que la de marzo y mayor
que la del mes de abril desde 2005. La tasa anual volvié a treparse
a 6.17%. Los bonos de largo plazo no dan crédito: la economia se
cay6 méas de 8% en el primero y segundo trimestre, el gobierno tiene
congelados los precios de gas, gasolina y electricidad, el peso se ha
fortalecido recientemente, jy la inflacién no cede! Por esa razén,
las tasas de interés de largo plazo no estan bajando;

3) Pero hay mas; hay problemas crediticios en el mercado que se
pueden volver sistémicos. Si bien el Gobierno Federal, a través de
la SHF, ha tratado de aislar al sector de Sofoles hipotecarias de los
avatares de Metrofinancieray Créditoy Casa, los dos intermediarios
en etapa terminal, no ha podido lograr que la confianza regrese al
mercado de emisiones primarias, y las renovaciones de papel en
el secundario, a pesar de las garantias de Nafin, no son ajenas a
dificultades continuas. Hasta ahora parece que los problemas de
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Las principales
vulnerabilidades

a primera vulnerabilidad de

México es que su principal
cliente, EU, sigue muy herido, metido
en una Gran Recesién que no se sabe
si derivara en Depresi6n. El ritmo de
destrucci6én de empleo es abrumador:
desde quelaeconomiaestadounidense
empez6 a eliminar empleos en enero
de 2007, hasta el pasado mes de abril
se han perdido 7,732 millones de pues-
tos de trabajo, pero casi 4 millones se
han concentrado en los tltimos seis
meses. A pesar de la reciente mejora,
si se siguen destruyendo empleos al
actual ritmo, no seria extrafio que
entre 2.5 y 3.0 millones de trabaja-
dores adicionales pierdan su trabajo
antes de que acabe el afio.

Muchos creen que la recuperaciéon
del gasto de consumo en EU observada
en el primer trimestre no ser sosteni-
ble, en tanto que las cifras de inversién
en capital fueron espantosas: la inver-
si6n fija no residencial se hundi6 casi
38% (con el gasto en equipo y software
desploméndose 33.8%), ylanoresiden-
cial, cuyo derrumbe deberia estar ya
extenuado, se desplomé 38%, mucho
peor que en los trimestre previos.

Asimismo, la actividad industrial,
la principal variable de transmisién a
México, se ha contraido en 14 de los
altimos 15 meses. En el primer trimes-

Metrofinanciera y Crédito y Casa, junto con problemas con liquidez
estrecha (Comercial Mexicana, Cemex, Axtel, etcétera) no se tras-
ladaran al mercado en general, pero los bonos de largo plazo estan

pagando por ver;

tresehundi6é aunatasaanual de11.8%,
y marzo, con un derrumbe de 12.8%,
fue el peor desplome desde 1946.
¢Qué implicaciones habra? México
ha seguido la declinante estela de la
actividad industrial de EU: en los dos
primeros meses del afio, ese sector, que
representa 30% del PIB, se contrajo
12%. El sector automotriz, que en el
primer trimestre se estrellé 40.7%,
puede sufrir un segundo trimestre atin
peor: en abril, el ritmo de caida se ace-
ler 46.6%. No hay que perder de vista
que el 4 de mayo Chrysler cerr6 sus
plantas en EU por 60 dias, como parte
de suprocesodebancarrota. Lamisma
suerte puede correr GM, cuya acci6én
se despefié a minimos de 76 afios. Por
tanto, el panorama para el sector mexi-
cano es nefasto en el corto plazo.

Otro de los grandes componentes
de exportacion, el de fabricacién de
equipo de computacion y electrénicos
(16% delasexportacionestotalesa EU),
que venia cayendo a una tasa de 15.6%
afinales de 2008, se despefi6 casi 30%
en los dos primeros meses del afio, en
linea con la contraccién de la inversién
en equipo y software en EU.

En cuanto a la construccion, y a
juicio de Alejandro Villagémez, “se
ha logrado suavizar la caida proba-
blemente por el efecto de la inversién

Bloomberg

El desempleo en EU es abrumador; a la fecha se han perdido 7.7 millones de plazas.

publica”. A su parecer, las medidas
del gobierno son buenas, pero no son
medidas contraciclicas inmediatas,
sino que llevan tiempo, y pone como
ejemplo las inversiones en refineria.
La construccion, que se redujo 4.4%
en el cuarto trimestre del afio, aceleré
su caida a9.1% los dos primeros meses
de este afio.

Mientras que la industria estd mas
amenazada por la recesién en EU, el
sector servicios (casi 65% del PIB)
se vera castigado, sobre todo en el
segundo trimestre por la epidemia de
influenza. Al contrario que en las acti-
vidades manufactureras, los ingresos
perdidos en el sector servicios yano se
podranrecuperar. El turismo, el trans-
porteylasactividades de ocio seranlas
mas vulnerables, aunque calibrar su
impacto sin ninguna referencia (salvo
la de experiencias pasadas) es muy
complicado. Aqui es donde el gobierno
deberia ofrecer claridad, peroenvezde
eso, el secretario de Hacienda, Agustin

arriesgar a seguir bajando tasas a pesar de las evidentes presiones
inflacionarias, con el fin de evitar una pronunciacién de la caida
de la economia, no se ve acompaifiada por una baja en las tasas de
interés de largo plazo, pues los inversionistas de esos bonos no estan

4) Las perspectivas del crédito soberano de México a largo plazo
se han complicado. Esta semana S&P redujo el estatus de la cali-

dispuestos a correr los cinco riesgos mencionados arriba.
Y alli est4 el detalle; silas tasas de interés de largo plazo no bajan,

Carstens, y la canciller, Patricia Espi-
nosa, litigan sobre lo que costara la
crisis de la influenza a la economia, si
0.3% del PIB 0 1.0% del PIB, es decir,
una pequeiia diferencia de unos 60,000
mdp, el doble que la cantidad compro-
metida por el programa de la SHCP
para enfrentar el brote epidémico.

Con el desempleo en aumento,
el crédito restringido y la confianza
mermada, el gasto de consumo tam-
bién se deteriora aritmos trepidantes,
y de caer 2.4% en el cuarto trimes-
tre del afio pasado, su declive se ha
acentuado a-6.5% enlos dos primeros
meses del afio.

La debilidad del gasto de con-
sumo y la contraccién de la actividad
industrial repercute en los planes de
inversion de las empresas, que pasa-
ron de crecer un modesto 0.6% al final
de 2008 a despefiarse, en promedio,
10.1% en enero y febrero de 2009.
Como se ve, un deterioro, en todas
partes, a ritmos de vértigo. e

ficacién mexicana de “estable” a “negativo”, y Fitch y Moody’s, las

otras calificadoras, probablemente sigan
los mismo pasos. La razén es simple, la
profunda crisis econémica ha reducido de
manera dramatica los ingresos fiscales del
gobierno, el IVA, el ISR y el IETU estin
cayendo a tasas superiores al 15-20%, con
el consecuente deterioro en la calificacién
de la deuda soberana. De concretarse una
reduccién unanime de la perspectiva de la
calificacién soberana mexicana, el costo
del crédito para México se encarecera, y es
justo esa perspectivala que estd impidiendo
que las tasas de interés de largo plazo en

Meéxico desciendan en la medida y con la rapidez que Banxico esta

indicando;

5) Finalmente, si una combinacién de los factores anteriormente
mencionados se materializa (u otros aqui no contemplados, como
un uso extensivo de las lineas del FMI) entonces el tipo de cambio
podria sufrir perturbaciones contrarias al peso, impidiendo que
las tasas de interés de largo plazo bajen, o incluso induciéndolas

a aumentar.

Banxico sabe muy bien que su Junta de Gobierno propone, pero
que los mercados disponen. Ha de ser frustrante constatar cémo el

Loy bonos de largo plazo

determinan las tasas de nuestras
hipotecas, créditos automotrices
y la liguidez del sistema. Si los
bonos de largo plazo siguen sin
bajar sus tasad, la reactivacion
econdniica va a der mdd lenta.

entonces por mucho que se esfuerce Banxico en bajar su tasa de corto

plazo, los esfuerzos monetarios por reacti-
var la economia seran muy poco ttiles. Los
bonos de largo plazo sonlos que determinan
las tasas de nuestras hipotecas, de nuestros
créditos automotrices, de los préstamos a
las empresas, la liquidez del sistema, si los
bonos de largo plazo siguen sin bajar sus
tasas de interés, la reactivacién econémica
va a ser mas lenta todavia.

Mas vale que Banxico se apure a conven-
cer a esos rejegos bonos que los riesgos aqui
enunciados no son tan graves como ellos
piensan, porque la verdad es que a Banxico

le queda muy poco espacio para seguir bajando tasas: la tasa este

viernes va a amanecer a 5.25%, y la inflacién ya esta en 6.17%, si

bien las expectativas para los proximos 12 meses andan en 4.5%. Si
las expectativas de inflacién siguen subiendo como hasta ahora, y
llegan a 5%, la tasa de interés en México podria ser cero o negativa.
Y en el pasado, cuando eso ha ocurrido, los mexicanos han corrido
a comprar dodlares. o

i g
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NEGOCIO FARMACEUTICO
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Patentes en disputa

¢ La contingencia sanitaria por la influenza dejé al descubierto la lucha
de intereses econémicos en el sector farmacéutico y la incapacidad para
que el gobierno asegure un abasto suficiente de la cura para este mal.

DIAGNOSTICO FINANCIERO

Aunque amenor ritmo, laindustria farmacéutica
mundial contintia reportando aumentos en sus
ingresos, impulsados por la mayor demanda de

los paises emergentes.
Region Ventas % del Aumento
total anual
EU 220600  39% 1%
Europa 170,300  31%  18%
Emergentes 74400 13%  24%
Otros 91000 1%  19%
- Total 556,300 100% 1%

Cifras en millones de délares
Fuente: Informe Anual 2008 GSK

Cortesfa Roche

Roche, fabricante de Tamiflu, puede explotar comercialmente el medicamento que alivia la influenza hasta el afio 2016.

sta historia se sustenta en
dos posibilidades. La pri-
mera es que se presente
un ataque mucho mais
virulento de la influenza A-HIN1 en
todo el pais, y la segunda es que para
asegurar el abasto dela cura paraeste
mal, el gobierno declare como licen-
cia de utilidad pablica las patentes de
los dos tnicos laboratorios que fabri-
can el farmaco en el mundo: Roche y
GlaxoSmithKline (GSK).

Los gobiernos de todo el mundo
saben, asi como las empresas farma-
céuticas, que cuando una enfermedad
graveatenta contralaseguridad nacio-
nal, pueden hacer uso de la patente,
sin pagar ningiin derecho, para que se
fabrique el remedio directamente o se
otorgue un contrato a otro laboratorio
establecido dentro o fuera del pais.

Esto, obviamente, no es bien visto
por las empresas bajo el argumento de
lo oneroso que resulta la investigacién
para desarrollar un nuevo medica-
mento, que se estima actualmente en
1,000 mdd en promedio, pero hay expe-
riencias que demuestran que al hacer
uso de sus derechos, los gobiernos pue-
den garantizar el abasto y que no se
disparenlos precios porlademanda. El
caso més reciente de esta situacién fue
en Brasil, cuando se expropiaron las
patentes parala fabricacién de retrovi-
rales para los pacientes con Sindrome

deInmunodeficiencia Adquirida (Sida),
logrando aliviar el grave problema de
salud publica que enfrentaba la nacién
sudamericana.

Enel casodelainfluenzaen México,
elreloj comenzé a correr aprincipios de
mayo, cuando el Consejo de Salubridad
General anunci6 la eventual apertura
de las patentes bajo los lineamientos
establecidos en la Ley de Propiedad
Industrial, en un plazo de 90 dias o
antes si se agravara la situacién y en
caso de que no fuera necesario se des-
echaria tal posibilidad. La respuesta
de los laboratorios fue inmediata: se
comprometieron a garantizar el abasto
de Tamiflu y Relenza, los nombres
comerciales de los remedios, y a no
incrementar el precio de los mismos.

“Lascosas(elcontroldelainfluenza)
estan evolucionando favorablemente,
probablemente hay un stock suficiente
de medicamentos y aparentemente no
hay necesidad de llegar al extremo de
una licencia obligatoria; pero tam-
bién es cierto que no sabemos cémo
evolucionar4 el problema”, declara
Jaime Uribe de la Mora, presidente
dela Camara Nacional delaIndustria
Farmacéutica (Canifarma).

DE LA INFLUENZA A LA INFLUENCIA

Lo cierto es que para reducir la poten-
cialamenaza,laindustriahahechogala
de su poder de cabildeo para disuadir

al gobierno del impacto negativo que
tendria parala proteccién de las paten-
tes la medida y las implicaciones nega-
tivas en materia de inversi6n extran-
jera. Ademas de que veladamente hay
una parte delaindustria farmacéutica,
la nacional, que apoya la expropiacién
de la patente, porque eventualmente
el gobierno otorgaria, sin necesidad de
licitacién para acelerar la produccion,
unmillonario contratoparaelaborarel
medicamento y ponerlo a disposicién
del sector publico de salud.

De acuerdo con el Plan Nacional
de Preparacién y Respuesta ante una

ONEROSA INVESTIGACION

En promedio, los laboratorios invierten
una quinta parte de sus ventas en desa-
rrollo e investigacion, pero sus ganan-
cias operativas son més altas.

Empresa R&D Utilidad de
operacion
Roche 18.0%  311%
Pfizer 16.7%  16.2%
Sanofi-Aventis  16.3%  23.0%
GSK 14.3%  33.5%
J&J 126%  215%
Promedio 161%  9.0%

*Considerando las ventas de 2007.
R&D: Investigacidny desarrollo
Fuente: DIUS 2008

Pandemia de Influenza, elaborado
por la Secretaria de Salud, se estima
que en el caso extremos una pande-
mia podria infectar potencialmente a
85% de todala poblacién mexicana, es
decir cerca de 37 millones de personas
en solo seis meses.

México cuenta con cerca de un
mill6n de dosis del medicamento que
curalainfluenza, considerandolarepo-
sicién de més de 400,000 dosis que se
utilizaron en la parte mas élgida de la
contingencia, ademas las autoridades
permitieron la importacién libre de 4
millones de dosis adicionales, las mis-
mas que ingresaran progresivamente
al pais cuando aumente la demanda.
La mayor parte de las existencias
del pais son de sustancia activa para
que dure mucho mas tiempo (mas de
siete afios) y que conforme se utilice
se encapsula, y en esta presentacion la
caducidad es de hasta dos afios.

Ademas hay que considerar que la
demanda mundial seguira en ascenso
luego de que en mas de una veintena
de paises se detectaron infectados e
incluso ya se reportaron decesos por la
influenza, lo que rapidamente activd
lademanda del remedio, favoreciendo
aloslaboratorios que los fabrican, que
por cierto el afio pasado reportaron
sendas caidas en sus pedidos: GSK
registré una baja de 80% en los pedi-
dos de Relenza y Roche de 68% en
Tamiflu. Lainformacién financiera de
GSK revela que la patente de Relenza
vence en 2013, en EU, y en la Uni6én
Europea, en 2014; por su parte Roche
tiene vigente la patente de Tamiflu
—que le compré a la estadounidense
Gilead en 1996- hasta 2016.

Ademés hay una tercera posibili-
dad, que abona a la oposicién de los
laboratorios que fabricanla cura contra
la influenza a la decisién del gobierno
mexicano, y se trata del desarrollo de
una vacuna que evitaria el contagio y
propagacién del mal. Desde el puntode
vistade Uribe dela Mora, medicamen-
tos como Tamiflu y Relenza no resuel-
ven totalmente el problema, porque
eventualmente se puede detectar un
tipo de virus inmune, porque hay méas
de 860 tipos de virus de la influenza y
los productos sirven para no mas de
10%, pero mientras la vacuna llega los
pedidos de ambas empresas crecieron
exponencialmente.

Se estima que el desarrollo de la
vacuna, en el que trabajan Sanofi,
Roche, GSK y Novartis, tardaria
hasta seis meses, aunque podria
tomar mucho mas tiempo. Y si algin
dia llega, el consuelo es que por lo
menos habra més proveedores de la
vacuna, que saben que tendra mucha
demanda, la misma que se convertira
en mayores ventas y ganancias. e

Por Roberto Aguilar
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1 15 de octubre de 2008,

Soriana hizo ptblico su total
desacuerdo con la opinién de la
calificadora Moody’s, quien habia
puesto en duda la capacidad de
pago de la cadena comercial. Las
diferencias entre ambas partes
se agudizaron y finalmente se dio
por terminada su relacién y con
ello también la contrataciéon de
una nueva calificadora para eva-
luar el riesgo de sus emisiones de
deuda. Asi el 5 de mayo de este
ano, HR Ratings emiti6la califica-
cién de Soriana, la primera de las
evaluaciones corporativas de la
firma mexicana que nacié en 2007,
evaluando estados y municipios, a
la que catalog6 como una empresa
con “un alta capacidad crediticia,
y ofreciendo gran seguridad para
el pago oportuno de obligaciones
de deuda”.

La noticia mas relevante es
que Soriana es el primer corpora-
tivo de una amplia lista de clien-
tes que contrataron los servicios
de HR Ratings, enlabtsquedade
nuevos puntos de vista sobre su
fortaleza operativa y financiera.
Conello se espera que el mercado
de las calificadoras de deuda se
vuelva mas competitivo, sobre
todo en una coyuntura donde se
cuestiona el papel de las grandes
evaluadoras internacionales y su
responsabilidad en la llamada
crisis subprime, y se preparan
reglas més estrictas para vigilar
la operacion de estas empresas en
todo el mundo.

“Que decidan venir con noso-
tros puede ser por diversas razo-
nes: ya no estan contentos con el
servicio o con el precio. Pero no
hay una razén principal, creemos
que lo que nos diferencia es un
tema de servicio al cliente”, dice
Alberto Ramos, director de HR
Ratings.

Luis Orvafanos, presidente de
Geo, se queja de que las califica-
dorasno seacercaron alaempresa
antes de bajar su evaluacién. “No
estan cerca de sus clientes”, se
quejoé recientemente.

Ramos celosamente se reserva
elnombre de los nuevos clientes de
la calificadora, pero explica que
el hermetismo tiene una razén
de mucho peso. Las autoridades
nacionales preparan un nuevo
marco legal para vigilar de cerca
la operacién de las calificadoras,
ordenamiento que estard alineado
alos ajustes a nivel internacional,
como adelant6 Guillermo Babatz,
presidente de la Comisién Nacio-
nal Bancariay de Valores (CNBV)
a El Semanario.

En los dltimos meses se han
planteado diversas alternativas
para meter en cintura a las califi-
cadoras internacionales, algunas
muy extremas como que desapa-
rezcan o que sean los inversio-
nistas quienes paguen por sus
servicios y no los emisores de

CALIFICADORAS DE VALORES

escrutinio

¢ En medio de los tltimos detalles para emitir reglas
més estrictas para las calificadoras de valores, HR
Ratings aprovecha la coyuntura para incursionar en
la evaluacién de grandes empresas mexicanas.

0/ Fernando Luna

Alberto Ramos, director de HR Ratings, firma que dard mucho de que hablar este afio.

EN LA MIRA

La CNBV prepara un nuevo marco legal para regular la operacion de las calificadoras
de valores, que estara en sintonia con los nuevos lineamientos a nivel internacional, y
podrfa incluir reglas como:

1)La empresa que contrata el servicio y pide la calificacion no podra recibir un reporte previo.
2)Regular los regalos corporativos que reciben las calificadoras de parte de clientes.
3)Mayor vigilancia entre las areas de anlisis y las que generan negocios para evitar con-
flictos de intereses.

4)Prohibir que se utilice el esquema “windows shooping” o un mecanismo similar.
9)Prohibir que la competencia de las calificadoras sea mediante el otorgamiento de
mejores calificaciones o perspectivas mas favorables.

deuda, sus propios clientes, para evitar
conflictos de intereses, aunque se esta
avanzando hacia una regulacion estricta
de todos sus procesos.

Los trabajos contrastan con la estra-
tegia de negocio de algunas evaluadoras
como Standard & Poor’s que ofrece a sus
clientes Equity Research, un servicio de

analisisyrecomendaciones de com-
pra o venta de mas de 2,000 accio-
nes en todo el mundo. “Nuestros
servicios de anélisis del mercado
de acciones son totalmente inde-
pendientes. Ni Standard & Poor’s
ni su controladora, McGraw-Hill,
realizan actividades de banca de
inversién o de suscripcién de titu-
los. Estaindependencianospermite
emitir opiniones y recomendacio-
nes sobre acciones sin compromiso
alguno”, justificala calificadora en
su pagina de Internet.

Ademas en EU todavia se sigue
utilizando el esquema “windows
shooping”, donde un emisor con-
voca a las calificadoras antes de
contratar a una para conocer la
calificacién y elegir a la que mejor
la evalde.

“Pero en México no tenemos
que alinear a lo que pase a nivel
global, es muy dificil tener linea-
mientos exclusivos para algtin
pais, yen México seguramente sur-
giran algunas reglas adicionales”,
agrega Ramos, quien al igual que
los representantes del resto de las
calificadoras, participa en la con-
sulta que lleva a cabo la CNBV.

IMPULSO AL CRECIMIENTO

Para HR Ratings su incursién en
el segmento corporativo apoyara
la competencia y probablemente
mejore el nivel de atencién a los
clientes de las otras calificadoras
que concentran practicamente todo
el mercado corporativo del pais.

En México, las emisiones que
compran las Afores deben tener
por ley minimo dos calificacio-
nes, pero en algunos casos hay
empresas que tienen tres o hasta
cuatro calificaciones de Moody’s,
Fitch, Standard & Poor’s y HR
Ratings, aunque esto es una deci-
si6n interna y acorde a la imagen
que la empresa busca como emisor
de papel o como cliente de bancos
o inversionistas.

La incursién al segmento
corporativo es para RH Ratings
un primer paso en la estrategia
de expansiéon de sus negocios.
En la segunda mitad del afio, y
dependiendo de la reactivacién
del mercado de deuda, también
calificaran emisiones estructu-
radas (como bursatilizacién de
hipotecas o contratos de arrenda-
miento), sociedades de inversién e
instituciones financieras.

Por el momento la calificadora
est4 capitalizando la necesidad de
emisores de contar con un punto
de vista distinto y mas opciones
en el mercado, pero lo que se debe
asegurar, y que las nuevas reglas
podrian ayudar, es que la compe-
tencia sea bajo términos estrictos
y con base en un riguroso analisis.
“Pero nosotros no competimos a
base de calificaciones, porque éste
es un negocio de reputaci6n y cre-
dibilidad”, asegura Ramos. e

Por Roberto Aguilar
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peor crisis operativa

y financiera de su
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del gobierno?
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Lorenzo Zambrano, presidente de Cemex, ahora enfrenta acuasaciones de monopolio y participacién en la colusién con otras empresas para dividirse el mercado.

as cifras no mienten. Desde hace afios México es el mercado

mas rentable para Cemex, y no, necesariamente, porque sea la
operacién mas grande de la firma regiomontana. Sélo en el primer
trimestre de 2009, las ventas locales fueron ligeramente superiores a
las que factur6 en el alicaido mercado estadounidense, pero le gene-
raron 80% de la utilidad de operacién y cerca de 40% del flujo de
operacién global de la compaiiia.

Ademas de cada 100 délares que vendi6 Cemex en los mas de 50
paises donde opera, EU aport6 20, mientras que México contribuyd
con 21. Sin embargo, por cada 100 ddlares de utilidad operativa con-
solidada, EU descont6 40 délares por sus pérdidas, mientras que
Meéxico agregé 78 délares.

Esta es s6lo una evidencia de que la estrategla de precios que
Cemex aplica en el mercado nacional no eslamés transparente y com-
petitiva, por lo que desde hace tiempo la Comisién Federal de Com-
petencia (CFC) comenzé a documentar la distorsién en las practicas
comerciales, y la investigacién es mucho més amplia porque sugiere
,incluso, una colusi6n entre los productores nacionales
de cemento para repartirse el mercado local.

La investigacién que lleva a cabo la CFC, producto
de una denuncia formal de parte de participantes del
mercado, nubla el cada vez mas complicado escenario
de Cemex que enfrenta la caida en las ventas de sus
principales mercados, una menor generacién de flujo
de efectivo y el refinanciamiento de 14,500 mdd, la
mayor parte de su deuda de corto plazo.

“La estrategia de precios de Cemex ha sido un componente muy
importante de su rentabilidad operativa de largo plazo y el posible
escrutinio més profundo por parte del gobierno en los precios de la
compaiia podria ser negativo”, advirtié Citigroup.

Esta opinién es generalizada entre los analistas bursétiles que
consideran la investigacién como un nuevo riesgo que se suma a inves-
tigaciones similares tanto en Europa como en Colombia.

La investigacién en México podria concluir a finales de 2009 o
principios de 2010, y derivaria en multas y el cambio de practicas
comerciales afectando sensiblemente la rentabilidad del mercado
local y perjudicando los resultados financieros de Cemex.

Pero ademas, el proceso que encabeza la CFC es todo un dilema
para el gobierno, quien busca alternativas para apoyar a Cemex. “La
pregunta es si con todas las evidencias, el gobierno estaria dispuesto
a seguir apoyando a un monopolio”, plantea un especialista. Lorenzo
Zambrano, por su parte, insiste que ningin gobierno est4 rescatando
a Cemex y que tampoco son un monopolio. “Cémo puede alguien que
es monopolista llegar a otros paises y competir con éxito. Cemex esta
acostumbrado a competir”, dijo Zambrano.

PROCESO CON HISTORIA
En México la investigacion se origind
porladenunciade tres empresas, entre
ellas la firma Comercio para el Desa-
rrollo Mexicano (CDM), conocida por
el caso del barco Mary Nour que en
2004 no consigui6 vender cemento
importado de Rusia a México, por la
probable obstaculizacién de Cemex.
Esa compaiiia, formada por ex ejecuti-
vos de Cemex, denunci6 dos veces ala
regiomontana, unaen formaexclusiva;
y otra junto con las empresas Holcim
Apasco, Cruz Azul y Moctezuma.
CDM aseguré ante la CFC que en
2002, el cemento en México se vendia
con un sobreprecio de 243% respecto

Como puede alguien que es
monopolista llegar a otros paises
y competir con éxito. Cemex estd

acostumbrado a competir.

al promedio de los 19 paises con mayor
consumo. Al respecto el director de
Moctezuma (una de las empresas
acusadas), Antonio Taracena, asegura
que es muy dificil saber el nivel de
precios internacional, y que los datos
se tomaron de revistas, lo cual no es
informacién probatoria.

De acuerdo al Oficio de Probable
Responsabilidad, Cemex y Holcim
Apasco fueron las empresas que se
habrian coludido para fijar precios y
dividir elmercado, esto segiinla decla-
racién de ex directivos de la misma
regiomontana y de Holcim Apasco.
Incluso, aseguran que en las oficinas
de la Cadmara Nacional del Cemento
(Canacem) se gestaron mecanismos
para controlar los precios altos y para
mantener las carteras de clientes.

“Bésicamente la participacién
activaerade Cemexy Apasco. La asis-
tencia de Cruz Azul, Moctezumay La
Polar (actualmente Lafarge México)
siempre eramuy irregular y no consis-
tente, practicamente como oyentes”,
segin el director de comercializacion
de la zona Noreste de Apasco de 1997
a 2002, Federico Sendel Iturbide. “Se
recibian instrucciones del corporativo
parallevaracaboreuniones con nues-
troshomélogos, a quienesllamébamos
‘compadres’, con ellos enlas reuniones
a nivel de directores comerciales se
intercambiaban nombres de clientes y
se definia el precio al mayoreo, medio
mayoreo y menudeo”, aseguro.

En tanto, que para otro directivo
que labor6 para ambas empresas, el
mercado se controla a través de “los
programas Mi Casa, de Apasco, o
Construrama de Cemex, controlanlas
redes de distribucién, y con ello estan
evitando que un distribuidor venda
varias marcas” de cemento, dijo a la
CFC, Luis Manuel Pablo Martinez,
empleado de Cemex y Apasco entre
1982 y 1990, presidente de la Cana-
cem de 1993 a 1994, y presidente del
Instituto Mexicano del Cemento y el
Concreto de 1993 a 2003.

Zambrano asegurd que de1995ala
fecha, Cemex perdi6 16 puntos porcen-
tuales de mercado, mientras que Moc-
tezuma aument6 9.2 puntos, Apasco
2.3 puntos, Cruz Azul 5 puntos, y
Lafarge menos de un punto porcen-
tual. Por eso “estamos muy tranquilos
porque no hemos caido en practicas
de las que nos acusa la CFC. Esto lo
digo en términos tajantes y absolutos”.
Al igual que Cemex, Apasco y Moc-
tezuma negaron haber incurrido en
practicas monopdlicas. e

Por Tomdds de la Rosa
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TELEFONIA CELULAR

Gigante en gura

¢ La desaceleracién

de la economia
amenaza con frenar

el dindmico mercado
de la telefonfa mévil
en México, Telcel
prepara una estrategia
para amortiguar los
desfavorables efectos.

rogresivamente México ha

dejado de ser el mercado mas
importante para América Mévil.
Hace 8 afios, cuando nacié América
Movil, Telcel representaba més de
90% delas ventasylos clientes, pero
actualmente esta aportacién es de
apenas 30%, aunque, ahora, es una
empresa mucho més grande con
presencia en 17 paises, con ventas
anuales por 30,000 mdd y mas de
186 millones de clientes activos en
toda la region.

Y aunque los resultados financie-
ros correspondientes al primer tri-
mestre de 2009 sorprendieron a los
especialistas bursatiles, las dudas
sobre la capacidad de la empresa

)
N (| wesocos

empresa. Esta tendencia, incluso, ya
favoreci6 la migracién de algunos
clientes de prepago, el esquema de
mayor uso en el pais, a los llamados
modelos de pospago que son de una
facturacién mas elevada.

Ademaés la empresa esta 4 punto
de lanzar una iniciativa para ven-
der netbook con acceso a Internet
en un plan de mensualidades, y
con un requisito principal que el
cliente contrate el servicio bajo la
modalidad de pospago. El objetivo
de toda la estrategia es que para
2011, el segmento de transmision de
datos represente 25% de los ingre-
sos totales de la empresa, desde el
17% actual.

Finalmente la empresa espera
ser favorecida con la adquisicién de
equipo a mejores condiciones luego
del crédito comercial que obtuviera

El Semanario | Fernando Luna

Los servicios de tercera generacion, son la apuesta fuerte de Telcel para este afio.

para mantener este dinamismo
en un entorno de mayor debilidad
econémica son cada vez mis fre-
cuentes.

Ante las previsibles dificulta-
des, la administracién instrument6
desde hace meses una estrategia
defensiva. En el plano financiero
privilegiaron el flujo de efectivo
y liquidaron anticipadamente la
deuda que vencia en 2009 para
minimizar los riesgos. Interna-
mente se sometieron a un programa

dereduccién de costos y gastos, pero
por los inventarios de teléfonos que
adquirieron cuando el peso estaba
maés fuerte respecto al délar y ade-
mas por un menor subsidio a los
aparatos.

Pero ahora la estrategia comer-
cial de Telcel estard encaminada
a impulsar los servicios de acceso
a Internet, transmisién de datos y
servicios de valor agregado o de
tercera generacion, los que ofrecen
un mayor margen de ganancia a la

del gobierno chino por 1,000 mdd,
un esquema que ya ha sido utilizado
con los gobiernos de Finlandia y
Suecia, que garantizan la compra
de equipo en mejores condiciones
por el volumen de los pedidos, y que
ahora resulta una opcién atractiva
por el costo de financiamiento que
implica.

Ahora sélo falta corroborar que
la estrategia de Telcel no tendra
ningin tipo de interferencia y le
ayudara a mantener la sefial en su
mismo nivel, aunque los analistas
tienen duda sobre los resultados. e

Por Roberto Aguilar

HUELLA CORPORATIVA

L

maés econdmica, que en el
caso de la suscripcién hay un
descuento para los clientes de
Telmex, y una atencién mas
eficiente, la misma que brilla
por su ausencia. e

;Una nueva opcion?

. Resulta que Dish México, donde participan MVS
d = Ly Telmex, est4 sacrificando la calidad del servicio,
bt desde la contrataci6n hasta la instalacién, por no
aumentar sus costos y gastos de operacién. La
situaci6n es tal que los retrasos para contratar el servicio de
television restringida son hasta de semanas, algo que también
sucede con sus propios competidores, que por cierto estan
lanzando promociones mas agresivas e incluso bonificacio-
nes para los clientes actuales, como la apertura temporal de
ciertos canales. Una de las ventajas que Dish quiso explotar
con su llegada a la capital fue una tarifa

Mas participacion
B interceramik Luego de las
inusuales

operaciones de las accio-
nes de Interceramic de la
semana pasada, se especuld
que el movimiento obedecié
a la compra de una mayor
participaci6n de parte de
Alfredo Harp, quien actual-
mente posee 28% del capital
del productor de loseta y
muebles para bafio. Las

operaciones se realizaron
mediante Accival e invo-
lucraron mas de 2% de las
acciones seria B, y fueron
impulsadas por la baja coti-
zacién de los titulos que tie-
nen una escasa bursatilidad.

Meten el acelerador
m Detras del cambio
del asesor finan-
ciero de Vitro, no estuvieron
las cuestiones econémicas,

al contrario su nuevo asesor
podria resultar mucho mas
caro, pero el movimiento
obedeci6 a la necesidad de
acelerar la negociacion con
sus acreedores y resolver el
asunto lo méas pronto posible.
Blackstone Group fue contra-
tado desde noviembre del afio
pasado pero no hubo avances
significativos, ahora entré al
relevo la firma Rothschild,
que encabez6 operaciones
como la venta de Jugos del
Valle a Femsa y la venta de
Unitec.

Refuerzan presencia

<1 Los que acaban de
LA rrar una adquisi-
cién estratégica fueron los
de Grupo Lala, de Eduardo
Tricio con Nacional Dairy,
que involucré recursos por
500 mdd, financiados en su
mayoria con un crédito ban-
cario. El movimiento esta
maés enfocado a ampliar la
incipiente presencia de Lala
en EU, pero también buscar
una mayor penetracién de
los productos de la esta-
dounidense en el mercado
mexicano.e

El Senado ratific6 a IRENE ESPINOSA
CANTELLANO para ocupar el cargo de
tesorera de la Nacién...Alsea, la cadena
de restaurantes de comida rapida, nombré
a ALBERTO TORRADO MARTINEZ
como nuevo director general, en sustitu-
cién de ARTURO BARAHONA...Caylon
Meéxico Productos Financieros nom-

bré a JESUS DEMETRIO TUEME
PEDRAZA como nuevo director gene-
ral de la empresa, en sustitucién de
ARTHUR BOULAY SILVY, ademés
aceptd la renuncia de JEAN PIERRE
ANDREI como director de finanzas y
design6 a OLIVIER CHAZAREIX como
sustituto.. Volkswagen Leasing nombré

a ROBERT LOFFLER nuevo director
general, en sustituciéon de REINHARD
MATHIEU...Los accionistas de Grupo
Casa Saba aprobaron la incorporacién de
JULIO MADRAZO GARCIA, FER-
NANDO CHICO PARDO y MIGUEL
ALEMAN MAGNANI como Consejeros
Independientes del Consejo de Admi-
nistraci6n...La Asociacién Nacional de
Productores de Autobuses, Camiones

y Tractocamiones (ANPACT) designé

a CARLOS GARCIA FERNANDEZ
como nuevo presidente ejecutivo en relevo
de JUAN JOSE GUERRA ABUD...El
Centro de Investigacion y Docencia Eco-
némicas (CIDE) design6 a ENRIQUE
CABRERO MENDOZA como director
general para el periodo 2009-2014. e




ESTRATEGIAS VS. INFLUENZA

¢ La epidemia del A/
HI1N1 ha desbordado

una lluvia de
anuncios que, con sus
matices, llevan una
intencionalidad clara:
capitalizar la psicosis
humana bajo el
supuesto compromiso
de combatir el mal.
Sin embargo, la
pregunta que domina
en el ambiente es: ;Se
vale aprovechar la
emergencia?

éxico, en medio del
terror que le producia
la desgracia sanitaria,
se convirtié enun sucu-
lento negocio. Un nuevo virus de la
influenza, que hastala fecha sigue ali-
mentando la psicosis en una parte de
lasociedad mexicana, activd el interés
de los comerciantes que observaron
un nicho de oportunidad, ante los
sentimientos encontrados que generé
este fenémeno epidemioldgico. Asi,
un limpiador de pisos presumié que
él, y sélo él, podia combatir al bicho;
una aerolinea pregoné que su perso-
nal estaba, literalmente, esterilizado;
mientras que un laboratorio perju-
raba que en cosa de minutos tendria
la capacidad para determinar si el
cliente habia sido contagiado por el
mal del momento.
¢Los consumidores mexicanos,
ademas del A/HIN1, fueron victimas
de la publicidad engafosa? El 8 de
mayo, la Comisién Federal para la
Proteccién contra Riesgos Sanitarios
(Cofepris) informé de la emisién de 23
6rdenes de suspensién de publicidad
“exagerada” de algunos anunciantes
que presumian tener la mejor receta
para combatir la nueva variante de la
influenza y, por si fuera poco, incre-
mentaron el precio de sus productos,
en tiempos de contingencia.
Eneste sentido, expertos consulta-
dos —que pidieron no ser identifica-

dos— coinciden en que
uno de los problemas

maés graves en el mundo

es el bombardeo publicita-

rio “mentiroso y continuo”
que llevan a cabo companias
de todo tipo, cuyo tinico objetivo
es ganar mercado ante la indefen-

sién de los consumidores. Tal fue el caso

del blanqueador Cloralex, de Alen del Norte,
que pregonaba caracteristicas tinicas para la
limpieza y desinfecci6n del virus, con lo que se
aproveché de la emergencia sanitaria, lo que
se tradujo en un notable incremento de su pro-
ducto cuya botella de 930 mililitros se podia
comprar en 5.91 pesos en los dltimos dias de
abril, para después cotizarse en 19.75 pesos en
los primeros dias de mayo, justo en plena con-
tingencia sanitaria.

Hubomaés: otras empresas —como Genomma
Lab (Next) y Selder (XL3)—, junto con personas
fisicas sefialadas por la Secretaria de Salud,
rompieron el Cédigo de Etica del Consejo de
Autorregulacién y Etica Publicitaria que pre-
gona la legalidad, la honestidad, la decencia, la
veracidad, la justa competencia, el bienestar y
la salud.

De esta manera, el expediente que alberga la
mercadotecnia que se utiliz6 para capitalizar el
A/HIN1 desvela una practica que trasciende al
asunto netamente sanitario: el uso de una publi-
cidad que no necesariamente ofrece lo que pre-
gona, asi como la discrecionalidad que ejecutan
algunos anunciantes para evadir la regulacién
en la materia. Esto, aclaran los especialistas,
no tiene que ver con frenar la libertad de expre-
si6n ni cortarle las alas a la creatividad, sino de
tener un control sobre aquellas empresas que

prometen resultados inmediatos, milagrosos y
maégicos, sin ninguna garantia de que asi sea.

De este modo, la experiencia que deja este
episodio desliza, de nueva cuenta, un escenario
que varias organizaciones han impulsado, pero
que enlasaltas esferas del poder se hamantenido
como un asunto bajo reserva: la creacién de una
entidad que supervise, y en su caso castigue, los
malos modos de los anunciantes, pero que tam-
bién defienda el derecho de los consumidores,
algo que en México es una quimera. Asi, hay
voces que abogan por un ente gubernamental
y una mayor legislacién que emprenda medidas
més severas en contra de la publicidad enga-
fiosa. No se trata, dicen, de un ajuste de cuentas,
sino todo lo contrario, pues manifiestan que la
transparencia enlasreglas del juego atizariauna
competencia justa, credibilidad, una cultura de
autorregulacién y un ejercicio responsable de la
libertad de expresion publicitaria, en beneficio
del consumidor.

Ante esta situacién, el desempefio y accionar
de la Cofepris, dependiente de la Secretaria de
Salud, y de la Procuraduria Federal del Con-
sumidor (Profeco), érgano de la Secretaria de
Economia, tendria que contar conlos suficientes
dientes para monitorear este tipo de publicidad.
Al tiempo. e

Por Erick Ziifiiga

MANO DURA, POR FAVOR

No es la primera vez que el producto Cloralex se ve envuelto en una situacién de publicidad
enganosa, dado que a finales de 2006 entablé una querella, apoyado por su rival Clorox, en con-
tra de un nuevo participante: Vanish, de la también trasnacional Reckitt Benckiser México.

La raiz del conflicto fue precisamente la validez del uso del cloro como blanqueador de
prendas de vestir, caracteristica que destacaba Vanish como distintivo de sus rivales, quienes
a su vez defendian que el cloro no sélo decoloraba la ropa, sino que en ocasiones la picaba.

Tras el levantamiento de una queja en contra de Vanish, la situacién derivé en una serie
de ataques que dejaron mal parados a Cloralex y Vanish, dado que la Profeco intervino en la
disputa y pidi6 a ambas empresas que modificaran su publicidad.
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¢ Manuel Capetillo,
El Capeto, como lo
llamé el legendario
cronista José Pepe
Alameda, nacié en

Jalisco, el 15 de
abril de 1926 y a los
21 afios, en 1947,

se presentd por
primera vez en la
plaza E/ Progreso, en
Guadalajara.

n afno después, reci-

bi6 su primera alter-

nativa en diciembre

de 1948, en la plaza
Colén de Querétaro, ocasion en
que recibi6 su primera cornada
en un muslo, sin embargo, siguié
adelante, y logré presentarse en
la Plaza México por primera vez
en diciembre de 1948. Ese fue el
escenariode 55 corridasenlas que
participd, con el triunfo de 32 ore-
jas y cuatro rabos.

En el mundo del toreo lo lla-
maron “el muletero mayor”. En
su cuerpo quedaron las huellas
de diez cornadas que recibi6 a lo
largo de 21 afios de enfrentarse a
los toros, de las cuales, una que
recibié en marzo de 1959, literal-
mente le abri6 el pecho. Estuvo a
punto de costarle la vida. Fueron
muchas operaciones y casi un afio
de ausencia de los cosos, pero no
fue suficiente para alejarlo del
toreo. Mas atn, inyect6 la pasién
por la tauromaquia en dos de sus
tres hijos, Manuel y Guillermo
Capetillo de Flores, procreados
con Sarita Flores, su primera
esposa, formando asi la dinastia
de los Capetillo. Eduardo, su hijo
menor, de su segundo matrimonio
con Carmen Vazquez, es actor y
cantante.

Form6 parte de la misma gene-
racién de Luis Procuna y de sus
dos comparieros con los que formé
el trio conocido en la época como
los “Tres Mosqueteros” de la fiesta
Brava: Jestis Chucho Cérdoba y
Rafael Rodriguez, que tenian a
Paco Ortizcomo su D’Artagnan, El
Capetosepresenti enlagranplaza
Las Ventas de Madrid, por primera
vez en mayo de 1952, proyectando
su figura a la aficién internacional
a lo largo de su carrera, en la que
selereconociéunestilo altivo, afir-
mado por su imponente figura de
1.90 de estatura, y por su caracter
festivo y marcado genio.

En marzo de 1963, encabezé el
cartel de la llamada “Corrida del
Siglo”, en Guadalajara, ocasién en
la que alterné con Joselito Huerta
y Paco Camino, de la que sali6 a
hombros al cortar dos orejas. En
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OBITUARIO ¢ HManuel Capetillo Villaseiior / Torero Y AcTOR / FALLECIO EL 5 DE MAYO DE 2009
PLATA DE LAY
ESTRELLAS

Cuartoscuro

El muletero
mayor

1968 anunci6 su retiro en una magna
corrida en la que 1idi6 seis toros, pero
volvié al coso para dar la alternativa
a sus hijos Manuel y Guillermo, y con
ellos siguié presentandose en plazas del
interior de la Reptblica, en espectécu-
los enlos que brillg el talento taurino de
la “dinastia Capetillo”, una de las que
conformé la que se conocié como “la
cuadrilla de nifos toreros”, integrada
por los Arruza, los Armillita y los Sil-
veti. También estuvo presente en la
corrida que marcé el inicio del ascenso
de Manolo Martinez, que lleg a ser la
primera figura del toreo en México.

POLIFACETICO

El toreo marc6 su vida, pero su perso-
nalidad fue polifacética, pues también
se dedic6 a la actuacién y al canto,
en peliculas estilo western, como EI
Reldmpago, o El dia que
corrié el Alazdn y Costa
Brava. Si bien su presencia
en los sets cinematografi-
cos fue esporadica, era muy
conocido en los Estudios
América, donde era querido
por actores y técnicos.

En filmes que él mismo
impulsé, conunaveta de espi-
ritu empresarial, se proponia promover
la figura de México en el exterior, para
atraer turistas e inversionistas, y tam-
bién se proyect6 como restaurantero,
pues junto con sus hijos transformé la

finca llamada “Tabachin”, en honor a
uno de los toros que le brind6 la que
consideraba su corrida méis memora-
ble, en el Rancho Capetillo, ubicado
en el Estado de México, convirtido
en préspero complejo turistico, lugar
de eventos de la alta sociedad y set de
populares telenovelas.

ETERNA JUVENTUD
Manuel Capetillo Villasefior decia que
llegaria a los 150 afios de edad, y traba-
jaba duroparalograr ese objetivo. Dedi-
caba buen tiempo de cada dia a hacer
su tratamiento de “lavado de sangre”, a
base de bafios de vapor y agua helada.
Era su manera de permanecer sano,
decia, pues élno creia enlas medicinasy
consideraba que ésta era la mejor forma
de alejar las enfermedades.

Aspiraba a fundar una clinica para

Decia que llegaria a los 150 aiios
de edad. Dedicaba buen tiempo de
cada dia a hacer su tratamiento de
“lavado de sangre”, a base de baiios

de vapor y agua belada.

ofrecer este tratamiento “purificador”,
liberador de toxinas, y se afana en con-
vencer alos escépticos de la efectividad
de sumétodo de sanacién. Parte de ese
objetivo fue su presentacién en una

novillada en junio de 2005. Haciendo
gala de gran fuerza y salud, enfrenté a
unos novillos en Atlajecomulco, Estado
de México, pero fue revolcado. El
periodista Fernando Barrera, relaté
que aquel dia, conmovido hasta las
lagrimas, El Capeto dijo: “Me vale,
me tiene sin cuidado que me arrastre,
que me hagan lo que quieran, porque
me llevo una satisfaccién grandisima...
Volvi para darme una demostracién de
mi método de salud, de mi disciplina,
mirame, nada de cansado, técame el
corazén, nada de fatigado, a mis 79
afios de edad..., me dio una revolcada
(pero) lo mas importante fue la forma
enque me paré, después de lo que habia
pasado, esto es importantisimo.”
Gustaba de subir la escalera a zan-
cadas de dos escalones. La fuerza que
despleg6 en aquella ocasién, decia, es
unapruebade que teniarazén,
y que lograria una larga vida,
pues con su método, quienes
lo siguieran podrian alcanzar
un promedio de 150 afios de
vida. No lo logré. Una intoxi-
cacién con mariscos le hizo
una mala jugada, y falleci6
de las complicaciones que le
sobrevinieron, apocos dias de
haber cumplido 83 afios, y dejando el
recuerdo de haber sido una de las mas
importantes figuras del toreo y de la
fiesta charra en México. e
Por Alicia Ortiz
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< INVIERTA CON EXITO EN LA BOLSA =

Indicadores relevantes

Instrumento  Valor Var.% Hace Hace Hace
| BOLSA VACUNADA . oo l\/‘ E 5 |ORA 18-May 7dias 7dias 3 meses 12 meses
£ TIIE 28 dias 596% -379 6.20% 7.98% 793%
A CONFIANZA INTERNACIONAL Cete28dias  536% -325 554% 707%  744%
.T:" CeteQldlas  5.37% -092 542% 729%  760%
A Carlos Ponce TasaBanxico  6.00% 000% 600% 750%  750%
Bono10afios 7799% 318 755% 8.41% 799%
Bono20arios 828% 222 810% 8.75% 8.10%
| Pasado viernes 24 de abril, PONDERACION DE VARIABLES Bono30arios 856% 276 8.33% 8.98% 816%
) ) ) IPyC 23,696.49 153 23,340.2 19,8257 30,8874
México aparecié en las primeras BURSATILIDAD Peso (1) 1326 004 13255 14.465 10.481
. . » Ponderacion:  15% Euro (2) 1364 243 1331 1300 1548
plainas del mundo alertando la'ldentlf_"lcacmn y Comentario: Fécillacompra-venta Libra (2) 15% 131 1507 1489 1954
sefialando velocidad de contagio del virus de la Yen() 9647 250 08910 91430 102860
influenza (AH1N1). Comonunca antes, las auto- % EXPORTACIONES ) ' ' ' ' '
. . .. . Real (Brasil)(1) 2070 -314 2137  2.267 1.686
ridades determinaron suspender actividades Ponderac!on 0% (1) Pesos por dolar. (2) Doares da. SC.Sin cofizacis
masivas (escuelas, eventos deportivos, cines, Comentario: ~ Sobre ventas totales P ' pormoneca. &% oif Cotizacion.

. . , Fuente: £/ Semanario.
teatros, restaurantes, iglesias, etc.). Pocos dias

después, la Organizacién Mundial de la Salud
(OMS) increment6 la alerta a nivel 5 (contagio

CRECIMIENTO EBITDA ESTIMADO 2009
Ponderacion:  20%
Comentario: Indicadores confiables

humano a humano en més de un continente) al Inflacién mensual, 12 meses (%)
tiempo que comenzamos a escuchar distintos EBITDA/ ACT. TOTAL Confintatendencia de desaleracion se prevé prosigaenlos prdiimos meses.
grados de precaucién en el mundo, en particular Ponderacién: 5% Fecha Consumidor Subyacente Mercancias Servicios Agropecuarios Administrados Productor
hacia nuestro pais. Algunas parecieron “rayar” Comentario: ~ Criterio de rentabilidad(ROA) Abr-09 6%  581%  TM% 450%  19T%  404%  736%
en lo absurdo con tintes de discriminacién. Mar09 604% 583% 70% 46T% 1062%  4b%  92%%

Aungque el efecto inmediato del lunes 27 de COBERTURA FINANCIERA Feb09 620% 578% 6%8% 468% 108%  497%  9T3%
abril a la noticia del virus de la Influenza y las Ponderacion:  15% Ene09 626% 576% 680% 480% 06T  580%  99%
medidas adoptadas resulté negativo y genera- | Comentario:  Caja+Ebitda/Pasivo Total + Intereses Dic08 653% 5% 643% O0% 6% 603%  1046%
lizado para todos los sectores en la Bolsa en Totales Nov-08 623% 552% 608% 501%  95%  B850%  1012%
Méxicq, el Ind!ice de Prec~ios y (;otizacioqes VALUACION FV/EBITDA (2009E) 0ct08 578% 533% 585% 484% 73%  80B%  956%
observ6 un mejor desempefio en dfas posterio- | o pn0e SepdB B 53% 6% 46 46 1% 694%
res gracias a la influencia positiva de factores Comentario:  Comparativomultiplo 2009y 3arios Mgo-08 629% 58%% 653% 630%  888%  T1%  178%
internacionales y estructurales (mejores cifras Ju08 539%  5N%  572% 454% - B71% 619%  820%
economicas en EU, mejor reporte financiero al VS/VM Jun08 526% 502%  57% 43%  888% 5% T7%
1T09 de América Moévil, y perspectiva de mayor Ponderacion: 0% May-08 495%  486% 650% 428%  T44% 033%  T29%
baja en la tasa de interés en México). Desde el Comentario:  Precio vs. activos castigado- deuda Fuente: £ Semanariocon datos de Banxico.
lunes 24 de abril, hasta el miércoles 6 de mayo,
el indicador bursatil acumulaba una ganancia VAR.% PRECIO
superior al 3.0%, es decir muy “vacunado”. La Ponderaci_én: ?0_% . . .
mejora de indicadores internacionales después Comentario: ~ Ultimos12meses. Expectativa de inflacion 2009

Inflacion subyacente contintia siendo un factor de presion.

de mas de 12 meses de esfuerzos para contener “YIELD” DIV. EFVO. / PRECIO ACT.

la crisis parece que comienza a dar resultadqs y Ponderacion: 5% 494
conello serestablece la confianza de los partici- Comentario:  Importante criterio para ganancia jgg
pantes. La perspectiva de una nueva baja en la OTROS Py Barica2000. 4389
tasa de fondeo que decida Banxico este viernes Ponderacion: 0% 410 : In?g;é?goog ﬁ%‘;
serd importante. En los préximos dias evalua- Comentario: ~ Marca, Direccién, cumplimiento de 429
remos la necesidad de una actualizacién del expectativas etc. 416
pronostico del indice bursatil a fin de afio. e ggg
RESULTADOS 877
fsoa  Bus  Bp  EE  EAT OF  FV/Bla WAS  VaP  Yed Ot po
L % % Crec % X Estim. PUSA  Var% X % % . 338
Mediana 20.0% 4%  140% 423 209%  -0.08 825 e m E m D D o = o oo s s
Ara B 0.0% 090% 107% 11 459 o A% 132 -549% 29% 1 = E E=2T=23"28S5=22 0822
Autlan " 1% 310%  489% 573 349 844 -586% 609 To8% 13% 3 * Gifras en porcentajes. Fuente: E] Semanario
Comerci 2 00% 148%  86% 038 390 766 -491% 310 613% 25% 3
Mexchem 19 701%  290% 196% 061 498 134 -22% 04 -b44%  38% 2
Amx 1 642%  100% 371% 119 6.04 989  -300% 4909 206% 1% 2 Bonos del Tesoro a 10 afios
Pinira 6 00%  160% 133% 802 228 838 T28% 2% A23% 4 Bonos del Tesoro pendientes de compra de notas por parte de laFED.
Pasa R 135% 1% 1% 042 394 83  027% 351 -661% 4
Gissa o  9506% - 301%  66% 048 2.36 621  -620% 05  -80.3% 1 520
Tlevisa 6 2%  360% 143% 143 122 965 2% 162 0% 1% 3 igg
0 0 0 A749 4850 :
. B T I B R R e
Gmd 60 0.0% 194%  6.3% 044 6.13 »19 3% M0 5T% 3 420
Alsea B 1% 93%  10% 0N 5.06 918 -445% 500 -H4T% 2 ggg
Axtel AU 00% 50%  204% 055 395 156 A411% 9% -684% 3 360
Gmodelo 2 319% 66%  27% SD 124 919 2% 309  198% 41% 2 340
Fuente: Ixe, Casa de Bolsa/ PU3A: Promedio ltimos tres arios /tros cualitativos: 1 Muy Positivo; 2 Positivo; 3 Neutral; 4 Negativo; b Muy Negativo Abreviacio- ggg
nes: FV (Firm Value) = Precio de Mercado + Deuda Neta + (Interés Minoritario * P/VL) Ebitda: Utilidad Operativa + Depreciacion/ x = Veces. 280
CONTENIDO: Cada 15 diasidentificamos las 15 emisoras de unamuestra total de 63 que presentan la mejor combinacion de 10 265

criterios fundamentales en el proceso de seleccion de emisoras, los cuales se ponderan a partir del contexto del mercado. 240

% JUCCEWEWITEITl www.elsemanario.com.mx/blogs Fuente: £/ Semanario.
) !E)
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£\ SENALES Y TENDENCIAS
Riesgo pais
Se mantiene riesgo pais por debajo de los 300 puntos ayuda entorno externo. Inversion a la baja
620 En febrero de este afio, la Inversion Fija Bruta en
550 ﬂ México descendid 12.19 en términos reales respecto
] — EMBIMexico 280pts. | ANt N aigual mes de 2008, con lo que lig6 cuatro meses
g o consecutivos con caidas a tasa anual. Por componen-
£ tes, lainversion en maquinaria y equipo total cay6 15%,
= 30 y la construccion se contrajo 10.3% con relacién al
210 segundo mes del afio anterior.
1:2 Inversion fija bruta
N Fuente: J.P. Morgan. 15
100
Precio del crudo WTl y la Mezcla Méx. Indice de precios de materias primas 8 0 ! ;
(Precio Promedio Mensual) Presion ante deteriorado panorama econémico = 0.0 \a/\
) i A
480 ’
130 10 12000 47 -8.2&
WTl — 460 100
p E 00 a0 1o 50 2
110 20 10000 TRCANININSS N S S
- % 9000 5 N ©
100| Promedios 2009 400 00 2
g|  WTI: 46.03 80 £ g 8000 2 Fuente: INEGI
£ 7000
80 0ot gig 6000 5 W Cae venta de autos
0 60 20 12-May-09 5000 = En abril, la venta de vehiculos en México
60 // p 280 YN 4000 cay6 38.2% con la comercializacién de 51,394
50 — Reuters 24358 ’ . . . .
50 50| | — GoldmanSachs 3.964.56 2000 unidades, cifra que coloca a la industria auto-
2 40 200 —r—Tr—Tr—1— | | | 0 motriz en los niveles de 1999, informé la Aso-
30 %0 8 888888338388 3 ciacién Mexicana de la Industria Automotriz
I e P R e e 2 2z % g 2 ’u;'%’ g 2 2 £ (AMTA). La producci6n de vehiculos retro-
u v - €« & 7 8 &8 5 & = cedi6 46.6% con el ensamble de 100,421 uni-
Fuente: Elaborado con Informacin de Pemexy NYMEX Fuente: £/ Semanario coninformacion de Reuters y Goldman. dades, y la exportacién disminuy6 41% con
el envio de 85,121 vehiculos. Eduardo Solis,
o presidente de la AMIA, dijo que la caida en
México entre 15 la roduccion de vehicul 4 1
a produccién de vehiculos responde a que la
Periodo PIB  Periodo Desempleo Periodo Inflacién  Periodo  B.Comercial*/** Periodo P.Industrial % demanda esta deprimida tanto en el mercado
México V-08 16 Mar09 476 Abr-09 6.17 Mar-09 160 Feb-09 -13.20 interno como en el externo.
Argentina  V-08 49 [V-08 73 Mar-09  6.30 Mar-09 1,307 Mar-09 -190
Alemania  IV-08 <17 Abr-09 8.3 Abr-09 070  Mar-09 1,300 Mar-09  -20.30 A 4 Disminuye superavit de México con EU
Brasil IV-08 127  Mar-09 9.0 Mar-09 561  Abr-09 1167 Mar-09 -9.96 Meéxico registré un superavit comercial con
Canada  IV-08 10  Abr-09 8.0 Mar-09 120 -09 1105 Mar-09 0.34 EU de 9,910 mdd en marzo, una baja de
Corea 09 -43  Abr09 40 Abr-09 358  Abr08 6,107 Mar-09  -10.56 34.5% respecto al monto reportado el mismo
Chile IV-08 02 Mar09 92 Abr-09 450  Abr-09 775 Mar-09 -710 mes de 2008. En lo que va del afio, México
China 09 61 -09 43 Abr-09 150  Mar-09 18,600 Mar-09 8.30 acumula un saldo positivo de 9,688 mdd,
Espaia  IV-08  -07 Mar-09 74  Mar09 -010  Ene-09 -4,498 Mar-09  -14.00 42% menor al reportado en el mismo periodo
EU 09 26  Abr09 89 Ma-09 -040  Mar09 21577 Mar-09 150 del 2008. En marzo, las exportaciones mexi-
Francia IV-08 1.0 Feb-09 8.6 Mar-09 030  Mar09 -4,884 Mar-09 16.10 canas hacia EU sumaron 13,930 mdd, 21.2%
India Iv-08 53 -~ Feb-09 963  Mar09 -4,000 Mar09 230 menos que en marzo del afio pasado.
Italia v-08 -9 [V-08 71 Abr-09  1.30 Feb-09 -837 Mar-09 -18.20
G.Bretaa 109 -41  Abr-09 47 Mar-09 290  Mar09 -3,307 Mar-09  -12.40 W Crece desempleo en EU
Japon IV-08 -46 Mar-09 48 Mar-09  -0.30 Mar-09 -99 Mar-09  -34.20 Desde que comenzo la recesion en EU, en
Fuente: BDE, Eurostat, INEGI, indic, Banco de Espana, Bundesbank. diciembre de 2007, la mayor economia del
* Cifras paralos paises europeos en millones de euros. ** Cifras en millones de dolares. 9% Cifras en porcentaje. mundo ha perdido unos 5.7 millones de pues-
tos de trabajo, con una disminucién de 4.1 %
. . en la mano de obra que emplea el pais vecino,
Meéxico en cifras ULTIMO DATO PROYECCIONES lo que representa la caida mayor desde la
2004 2005 2006 2007  PERIODO 2008 | 2009 2010 teezsin dtp LA, Wl fnclies declevemplso @
EU aument6 cuatro décimas y se situé en
PIB(1) 400 3.20 480 3.20% [V-08 -1.60% -4.02 1.70 8.9% en abrll’ la peor cifra en los tltimos 26
PIBenDls.(2) 759,003 848,601 948612 1,023,068 IV-08 928,479.60 afos. e
Inflacién (3) 9.20 3.30 4.05 3.716% Abr,09 6.17% 438 3.80
Desempleo (4) 3.80 3.60 3.59 3.40% Mar, 09 4.76% Vencimientos de deuda corporativa alP
Empleo (5) 430,270 428708 616,929 528,890 Mar, 09 243962 [-493,000 149,000
Salarios (6) 46 453 470 240 Abr, 09 4.97% Montoen circulacion (mdp) ~ Fechadeemision Fechadevencimiento  Tasa
Saldo Bza. Com. (7) 81M 7559 5838 4103 Mar,2009 160 | 20197 -20,761 INSAO3 or 2Mayl3 - 2Hay-08 93
Reservas Netas (8) 61496 68669 67680 79925  9-May-09 76,313 NFR 0B M Okanb 209 TIEZS-010
Inv. Ext. Dir (9) 22884 20945 19290 24,686 IV-08 21335 13314 16309 TELMERO23 400 3Hlay02  $Hlayd 10}
Tipo de cambio (10) 14 1063 1080 10850  13-May-09 1322 1365 1364 CREAL 06 0 Bnth dn0d  TIE28-260
Cetes 28 dias (11) 850 8.02 702 T43%  13-May-09 536% 522 588 SOLIADS 1o 2%ep03 2 Celes2s- 030
Balance Piblico (12) 9,934 1040 Mar, 2009 -38,337| -230%  210% FENSAOA2 1250 OBu04  024uH09  Celesdl- 0.9
1. Variacién real anual, %. 2. pis corriente trim. promedio del afo dividido entre el tipo de cambio promedio del periodo, en millones de délares. 3. Precios al OF035 o0 [6:Ju+03 10-4ut09 89
consumo, variacion anual %. 4. Tasa promedio anual. 5.Nuevos trabajadores asegurados en el IMSS acumulados en el periodo. 6 Variacion anual salarios FNCOTCB 072 300 28-Jul07 19-Jul-09 TIIE28-0.08
contractuales. 7. Millones de délares, valor Fos. 8. Millones de ddlares. 9. Millones de ddlares. 10. Pesos por délar, interbancario vendedor cierre delano. 1. Tasa VALARRE 052 50 9-Jul-05 16-Jul-09 (etes189+275
rendimientoanual, promedio ltimo mes. 12. 9% del pi8 paralas proyecciones. BINB0 023 1150 02Ago 02 03:Ago 09 1
Fuente: Las proyecciones corresponden ala encuesta mensual que realizo el Banco de México pa; g;%?nr?cbarse_e(m% %%gég?&lsctée lal\r}lasllgs Sy '_c{%r;)stélt%lgg METROFI 19539 10-Sep-07 07-Sep-09 Ft AT”F2|83+ 210
uente: ACCIvai-banamex




28 § LA BUENA VIDA
LA CORBATA
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caracter y estatus.

@ Se puede ser lo sufi-
cientemente elegante
sin usar corbata? Para
muchoshombresresulta

simplemente imposible. Existen
pocas opciones para sustituir a
estesimbolodelaperfeccionen
la vestimenta masculina, que
durante décadas ha acompa-
fadoapoliticos, empresarios,
deportistas, alanobleza, aca-
démicos y a todo aquel que
desea ofrecer una buena
impresion mas alla del s6lo
gusto por usarla.

Sobre las corbatas se
asegura que son como
las ideas. Nunca son sufi-

cientes, dijo Hermés en
una carta a sus clientes.
La seduccion de la firma
francesa sobre esta
prenda no tiene limites:
la corbata es un acto de
intimidad publica, una
experiencia personal
vivida desde los ojos
de otro: es decir, una
aventura de la inteli-

gencia.
Adn més, la tran-

e

al
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La alerta sanitaria estd removiendo la
conciencia de la elegante comunidad
masculina, que no sabe qué hacer con la
vistosa tira de tela anudada al cuello. Lo
importante, sin embargo, es preservar los
simbolos de esta prenda que representa

en México, el magnate Carlos Slim
prefiere las corbatas Hermés, y
entre su circulo cercano se comenta
que los disefadores de esta marca
han producido en exclusiva modelos
que s6lo usaran los integrantes de la
familia Slim.

Ahora, sin embargo, la coyuntura
sefiala a esta prenda como porta-
dora de virus, bacterias y todo tipo
de gérmenes. Lo impensable acaba
de sucederle a este sofisticado ele-
mentodelavestimentamasculina:se
lehaacusadodeserunaprendasucia
porque muy pocasvecesseenviaala
tintoreria.

Yaen2006, laAsociacion Médica
Britanica asegurd que, al menos los
médicos, deberian dejar de usar cor-
bata, luego de que se sefiald a este
accesorio como probable causante
de la propagacion de una mortal
stiperbacteria hospitalaria.

Confeccionadas a base de seda,
sirealmente se quiere portar unacor-
bata elegante, totalmente a la moda
y de buen gusto, las corbatas ahora
seenfrentanal desafiodeconvertirse

en prendas asépti-
casy seguras para la

salud de quien las porta

y las admira.

Hasta ahora, sin embargo, los
disenadores y corbaterfas de gran
prestigio como Scappino, la italiana
Marinella, o las francesas Charvet y

En Francia no todo es Hermés, también esta Charvet

sicion de adoles- En la Place Vendome, Charvet vende corbatas

cente a adulto sim- 1 hechas a medida que para muchos constitu-
plementenopuede ':ﬁ‘ yen verdaderas obras maestras. En su exclu-
concebirsesinuna \"'»ﬂ . sivatienda de Paris a llegado a ofrecer 8,000
buena corbata e modelos para sus exigentes clientes. Precisa-

mente en la variedad de modelos, Charvet ha
encontrado una de sus fortalezas sin perder la clase en estampados y
colores que han sido elaborados con técnicas centenarias que dotan a
sus corbatas de luminosidad y caida tnica.

que inaugure una
nueva etapa en
el guardarropa.
Mas alla de ser
s6lo un acceso-

rio, lacorbataes Corbatas italianas: las mejores del mundo

emblematica de =YY Para algunos, las mejores corbatas del mundo
tiempos y momen- , ANt ‘,..-!} se elaboran en Napoles y es lamarca Marinella,

tos. Ademas, lo mas e, f favoritade personajes como Bill Clinton, Mikhail
importante, es uno de los J Gorbachovy Francois Miterrand, la que se lleva

la nominacion. Fundada por Eugenio Marinella
hace més de unssiglo, estas corbatas se venden
hechas a medida o en serie. La primera opcion permite escoger desde
latela hasta el ancho y la forma entre las exclusivas opciones de la casa
disefiadora. Destacan por su forro y tela exterior idénticos, y por el exce-
lente cosido amano, que les procura resistencia y elasticidad maximas.

pocos accesorios de exclu-
sividad masculina, aunque

algunas muijeres se han atrevido

; ausarlo.

n Pero el debate sobre su desapari-
cion esta alli: por un lado los vanguardis-

tas que quieren liberarse de un “incomodo”
nudoenelcuelloydejar de padecer por el calor

en las grandes ciudades, mientras los ortodoxos
norenuncian ala eleganciay formalidad que propor-
ciona esta prenda. -
Por ejemplo, Bill Gates, el fundador de Microsoft, g =
simplemente dijo no a la corbata y desafio a las buenas
conciencias del sector empresarial estadounidense. En
cambio, a Warren Buffet, el multimillonario del fondo
Berkshire Hathaway, nunca se le vera sin su infaltable
corbata oscura. Obviamente, él no necesita, igual que
Gates, impresionar a nadie. A Buffet simplemente le
gusta usar corbata y se siente cémodo con ella. Aqui

En Inglaterra, la opcion es Turnbull & Asser
- -_wm_-—‘_,_‘ Hechas definitivamente para sibaritas, las cor-
By '“ " batasdelalegendariamarcabritanica, fundada

' en1885, hansidolas favoritas de larealezay de
politicos como George Bush. Por supuesto que
T&A también ofrece corbatas a la medida con
estampados cuyos trazos estan hechos a lapiz

por lo que su calidad no se pone en tela de juicio. Para muchos es una

inversion imprescindible para el guardarropa. Se trata también de las
corbatas favoritas de James Bond. La t limpieza de estas piezas, por
supuesto, es en seco.
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Hermés, o las inglesas Drake’s y Tur-
bbull & Asser no estan pensando en
estadisyuntivaysiguenprivilegiando
el uso de telas con disefios tnicos.
Dehecho, losexpertossenalan
quelamateriaprimamasfrecuente
enlascorbatasdealtacalidadsigue
siendo la delicada seda, aunque
las hay también de lana, algodén o
lino. Sin embargo, la corbata por
excelencia definitivamente debe
ser la de seda pues resulta ade-
cuada para casi cualquier época
del afio y ocasion. Si se busca
algo mas casual, las corbatas
disenadas y producidas en algo-
don 1009 (seersucker) son las
opciénque ofrecenfirmascomo
Brooks Brothers, Ralph Lauren

y Gant que también presentan

combinaciones de seda (72%) y
lino (28%).

AHermés, en cambio, le ha preocupado
mas ofrecer alternativas utilitarias para la
corbata. En su coleccion Life in Pocket, la
exclusivafirmapresentdunacoleccion
de corbatas con sus emblematicos
disefios que,ademés, se caracterizan
porllevarunpequefiocompartimiento
en el interior proyectado para guardar
un preservativo. Los recursos que se
obtengan de la venta de estas singu-
lares prendas se dirigiran a Sidaction,
la organizacion francesa dedicada a la
lucha contra el SIDA. Una vez mas la
linea esta disefiada 100% en seda.

Asi, en estos tiempos donde las
alertas estan encendidas para evitar
cualquier elemento que pueda dar vida
a la influenza A H1IN1, la pregunta que
los hombres se estan haciendo es: ¢Se
puede mantener la elegancia y prescindir
de la corbata? Sihay opciones.

Para ello, esta una buena camisa. Los
asesores de moda recomiendan regresar
a las camisas con buen corte y poner un
poco méas de atencion en las telas. La cor-
bata, hasta ahora, ha servido para ocultar
unacamisacomunque puede palidecerante
la sofisticacion y disefio en estampados de
una corbata de disefiador. Es momento,
definitivamnte, de exaltarunabuenacamisa.
Las delino soninfaltables. Busque aquellas
camisas que lucen desabotonando los dos
botones superiores y cuyos cortes de cuello
son para usarse sin corbata.

También puedeayudarunelegantesaco.
En este caso, privilegie aquellos que han
sido disefiados para usar sin corbata. Pero
lamentablemente, la moda ha impuesto el
espacio para este accesorio. Las tenden-
cias cambiaran.

Finalmente, el cinturon. Hasta ahora,
se pensaba que con una buena corbata
era suficiente. Se olvidaba la elegancia y la
clase en accesorios como los cinturones.
Es el momento de regresar a los disefiado-
res como Salvatore Ferragamo que ofrecen
verdaderas creaciones. e

L4
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En busca de
la corbata perdida

Por Victor Gordoa™

En el mundo de laimagen publica, cada elemento de
suimagen fisica se convertira en un signo que comu-
nicara mucho de usted, pero sin palabras, y aunque
hasta ahora pudiera creer que “eso del look™ es un
tema nimio, ello no le evitara que, inevitablemente,
seajuzgado porlos deméas, de acuerdoconlamanera
como luzca. Por eso, la imagen fisica es un sistema
de signos y simbolos que le permitirdn comunicarse
con los demas de manera eficaz.

Ahora, piense qué pasariasiademas pudieracontar
con el conocimiento especializado que le permitiera
controlar los mensajes no verbales que enviara a tra-
vés de suimagen fisica. De acuerdo con este plantea-
miento, su apariencia fisica, el vestuario, los acceso-
rios y su lenguaje corporal, serian las herramientas de
comunicacion no verbal que conformarian su imagen
fisicay éstaasuvez tendria que unirse con coherencia
algrupodelasrestantescincoimagenessubordinadas
que juntas formarfan su imagen publica. Asi es como
cientfficamente se logra hacer una gran imagen, ya
sea personal o institucional. En ese contexto le pre-
gunto: ¢Qué pasarfa si de

pronto perdiera unsigno de
vestuario que hasta ahora
le ha permitido connotar
formalidad?
Pensemos en la cor-
bata. Esta es una deri-
vacion de un ornamento
militar que las tropas
croatas usaban por alla
del siglo XVII. Corrfa el
ano de 1635, cuando
un grupo de soldados
y caballeros croatas se
apersonaron en Parfs
para dar su apoyo al
entonces rey Luis XIIl,
‘ y la cosa fue que el
echarpe pintoresco
que usaban al cue-
llo como parte de su
uniforme llamé muchisimo la atencion a los
franceses que pronto lo empezaron a adoptar agre-
gandole un aire de distincion. El empujon que hizo
saltar ala prenda del ambito militar al de larealeza se
lo dio el rey Luis XIV, quien decidié adoptar el estilo
croatedella(delaCroacia)ensuvestimenta, creando
la moda de la corbata e impulsando la expresion del
refinamiento a través de ella. A partir de entonces,
la vistosa tira de tela anudada al cuello, /e cravate,
se adopté como codigo de comunicacion no verbal
para cualquier caballero que deseara transmitir for-
malidad, elegancia y distincion.

Asflaheredamosnosotros, peroaligual que como
sucede con el pergjil chino, la corbata no sirve para
nada..., jpero como adornal... Y ahora que nos la
han quitado por ser foco de infeccion, los hombres
se dividiran en dos grupos: los que daran las gracias
por librarse del estrangulamiento de la prenda y los
que se sentiran desnudos en su trabajo. Habra quien
sepa vestir correctamente sin ella o quien por las
mafianas se vea como oficinista saliendo de un bar
de juerga con sus compafieros de trabajo (asf se han
dejado ver lamayoria de nuestros funcionarios publi-
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cos queriendo cumplir con la etiqueta epidémica de
vestuario). Ladiferenciaestribaraen el conocimiento
que setenga parasaber vestir bien sin corbatay, ade-
mas, seguir transmitiendo autoridad sin deterioro de
laimagen personal. Pocas prendasledanalhombrela
oportunidad deexpresartantosuindividualidad como
la corbata, siendo muchos los factores que intervie-
nen en ese proceso de comunicacion no verbal: el
material de que esté hecha, el color, la textura y el
patron de latela; lamanera como se haga elnudoy el
largo usado, elementos que revelaran el caracter, los
habitos y por supuesto, el estatus de quien la porte.
De ahf que prescindir de ella de pronto signifique una
gran pérdida de seguridad personal.
¢ Como resolverlo? La solucion es muy facil: vestir
sin corbata no significa que s6lo deban retirarla de su
trajeycamisadevestir,ydejarelrestodelatuendoigual.
Si asf lo hicieran siempre se veranmalvestidos,
puesevidentemente “algoles
faltara”. Para vestir bien sin
corbata deberan de cam-
biar todo el atuendo poruna
combinacion de saco sport
ypantaldn de vestir, que por
sus telas y colores forma-
les no signifiquen pérdida
de autoridad. La camisa
debera de cambiarse por
unadecuello buttondown
(con botoncitos) plan-
chado lo mas rigido posi-
ble para que sobresalga
y se mantenga firme un
dedo por encima del
cuello del saco. El cintu-
rén y los zapatos debe-
rande ser del mismo color,
los calcetines siempre oscurosyfinalmente serdacon-
sejable usar unos buenos mocazines perfectamente
aseados. Como ven, se trata de cambiar la apariencia
desalifiada del pobre burécrata cansado que acaba de
quitarse la corbata, por la del hombre exitoso liberado
delosyugosdelvestiroficinista. Inténtenlo, nosiempre
se tiene la oportunidad de ir vestido sin corbata a la
oficinay ademas demostrar que se tiene clase. e
*Rector del Colegio de Imagen Publica. Autor de £/ Poder
de lalmagen Publica, Imagologia e Imagen Vendedora. www.
imagenpublica.com.mx

-



30 § LA BUENA VIDA
RESTAURANTES

EL SEMANARIO, DEL 14 AL 20 DE mAavo DE 2009

Frimos

Este sitio ha logrado destacarse de la oferta en la Condesa,
en gran parte gracias un buen ambiente, excelente comida y

buenos vinos.

ras el encierro de las Ultimas semanas

nossurgelanecesidad desaliracomer

y cenar. Por ahora y con el susto atin

latente, hemos preferido lugares aco-
gedores, pero divertidos, que nos permitan
comer bien y disfrutar sin mucha exageracion.
Coincidimos todos los revisores que el Primos
enlaCondesa agrupa las caracteristicas, ade-
mas deunastapasy platos estilo bistro paralos
que fueron llegando al descubrir gue muchos
yasaliamos.

Uhicado enla Condesa, unade esas zonas
dondeporlosbajosedificiosylasampliasyven-
tiladas acerastodos preferimos estar, el restau-
rantePrimoshavenidodestacandosedelagran
oferta en la colonia, y aunque se define como
“ComidadeBarrio”,distamuchodeunbarrioen
México, tal vez uno en Barcelona o Paris.

Alentrar, el local recuerdaaun bistro: pisos
bicolores, mesas sencillas de manteles y car-
telones; una buena barra y vinos por copeo lo
complementan, ahf fuimos llegando todos al
refugio de este restaurante que tiene ambiente
entre treinta y cuarentefio, y seres nativos de
la Condesa, lugares para fumar y largas horas

qgue curan por olvido la paranoia de los tltimos
dias.

Aunque la comida no es lamés sofisticada,
tiene los toques para distinguirse y sumada
al ambiente, pero nos da mucho confort y las
condiciones para el reencuentro de los que se
encerraron aantibacterial y cubrebocas.

Empezamos varios con unas tapas que
muestran una gran versatilidad ante comida
estilo mediterrdneo, ibero-francesa con
muchos favoritos famosos. Las tapas pueden
parecersuficientes parapasarelrato. Latortilla
de huevo con papas aunque algo seca estaba
bien, pero las croquetas, los embutidos y otras
entradas resultaron sabrosas. Unas ensaladas
complementaban muy bien los excesos. Entre
los especiales habfa unos taguitos de pescado
de esos que tanto se estilan ahora con salsita
dechipotle.

Pero lo mejor del principio fue sin duda
la sopa de jitomate. Hecha con un sofrito de
verduras y hierbas arométicas, con un poco de
quesoyunbuenpanhicieronque todoslosque
la fueron viendo levantaran la mano al mesero
pidiendo una.

El chef de Primos, Héctor Carmona, y los Huevos Mediterraneos.

Fuimos acompariando esto de diferentes
vinos por copa, de los que ofrecen una buena
variedad. Aunqueelservicioeraapurado, curio-
samente casitodoslosmeseros pudieronreco-
mendarvinos de buen maridaje.

Ya més relajados, descubrimos los dos
grandes platillos del lugar: la hamburguesa
Primos y la torta ahogada de pato. Ambos
imperdibles.

En la hamburguesa, aunque la carne era
muy buena, los puristas reclamaron por venir
enbaguette o pande cortezadura versusalgun
tipo de bollo 0 brioche, dado que era de camne
ancha y jugosa, coincidimos que se lograba
muybuenresultadosinqueseablandaraelpan.
Acompanada de un toque pedido de mostaza
fuerte quedo excelente.

La torta ahogada, con pato y caldillo, fue
excepcional, lo siento por los jalisquillos, pero
estaversionchilanga-mediterraneaharaembe-
rmincharsemasalosdelaperladeoccidenteque
la eliminacién de las Chivas.

Para terminar pida unos quesos, pero
més importante, quédese un rato a disfrutar
de nuevo la ciudad, con este calor, los ami-
gos y lafamilia, ya olvidamos el privilegio que
es comer fuera, y Primos ciertamente nos lo
harérecordarde manera confortable, sencilla
ysabrosa. e

por:Gustavo Cantl Duran et al

Michoacan 168,
esquina con Mazatlan
Col. Condesa

Tel: 5256-0950

Precio promedio:
350 pesos
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RECOMENDACIONES

LIBROS

precio 198 pesos

GRITOS Y SUSURROS Il
Denise Dresser (coordinadora) / Aguilar 2009

- Para dar continuidad al primer volumen,
lainvestigadoray comentarista Denise
ol D & Dresserse dioala tarea de convocara 39
&' # ®  mujeres de diversos ambitos como Lydia

Cacho, Marinela Servitje, Marie Therese
- Arangoy Cecilia Sudrez, entre otras, para

preguntarles de nueva cuenta cuestiones

como ¢qué ha constituido un reto inusual y
desconcertante parati?, o ¢qué te hatomado por sorpresa?
Deacuerdo con la propia Dresser en el prologo de la obra “lo
que las hace distintivas es la ausencia de resignacion ante
el destino dado; mas que emular modelos, han creado el
propio. Més que aceptar un molde tradicional, han horneado

el suyo a base de la valentfa, la creatividad, la dignidad yla
coherencia’.

Precio 229 pesos
De venta en El Sotano, Gandhi, FCE

SOUNDS OF THE UNIVERSE = .
Depeche Mode

La esperade cuatro afios
termind y este grupo britanico
formado en Basildonen1980 i
nos brinda su doceavo dlbum

de estudio “Sounds of the

Universe”. Eltrio ha comentado que probablemente
éste sea sumejor trabajo en décadas y con este disco,
se sitia en la cima de su carrera musical a nivel compo-
sitivo y creativo. Las colaboraciones entre Martin Gore y
Dave Gahan nos demuestran la madurez vocal que han
alcanzado. Elnuevo sencillo Wrong, escrito por Gorey
producido por Ben Hiller, quien en el 2005 produjo No
Angel fue grabado en diferentes sesiones de estudio
entre Santa Barbara y Nueva
York, talvez porellola can-
cién est4 llena de misticismo

LI ysuefios de euforia.

PASEOQ LITERARIO POR LA ROMA
Unrecorridoinolvidable por la

excepcional colonia Roma ofrecerd

el escritor Ignacio Trejo Fuentes. 4
Durante més de dos horas, el autor o

de Crénicas Romanas, recorrera

espacios como la Casa de las Brujas

y el multifamiliar Benito Juérez para -,

los edificios y los habitantes de este
histdrico territorio. Intelectuales,
politicos y otros personajes sui
géneris residentes de La Romasin
duda seran resefiados por el tam- "
bién cronista.
17 de mayo, 10:00 horas. Costo
e informes al 5526-0449, ext. 106 y 221.

.,

TOGETHER THROUGH LIFE

Bob Dylan

Robert Allen Zimmerman,

cantautor, compositor, musico

y poeta estadounidense ha I
sido durante cinco décadas

una de las mayores figuras en
lamusica contemporanea. Tal vez por ese nombre
usted no me crea, pero sile digo que todos estos
atributos le pertenecen a Bob Dylan, tal vez lo recon-
sidere. Después de 33 dlbumes, Dylan parece méas
grande que nunca, ya que este disco es unahermosa
pieza de coleccion de urban blues, una muestra
deelloeslacancion “It's All Good", que de manera
irdnica cuentala vida ordinaria en EU, mezclada con

un suave ritmo de acordedn
interpretado por David
p P precio 280 pesos
\\Ib WWW.mixup.com.mx
POR Alx Ramirez

Hidalgo (Los Lobos).

ofrecer una detallada descripcion de B

Luis Ramoén Carazo

CAPETILLO

En la Plaza México, Manuel Capetillo se
presenté el 8 de agosto de 1948, con
novillos de Matancillas; dentro de la tem-
porada novilleril de “Los 3 Mosqueteros y
D'Artagnan” en honar a €l se presentan,
RafaelRodriguez (QPED), Jests Cordoba
yCurroOrtiz(QEPD). Eltoreronacid enlxt-
lahuacan de los Membrillos, Jalisco, el 15
de abril de 1926.

Tomd la alternativa el 24 de diciembre
de 1948, en Querétaro, su padrino fue Luis
Procunayeltestigo Rafael Rodriguez, con
el toro Juchiteco de la ganaderia de La
Punta, hoy en dia propiedad de los her-
manos Vaca.

El15 de mayo de 1952, confirmé en Las
Ventas de Madrid, cuando Paco Murioz le
cedio la lidia de un toro del que corté una
orgja, de Antonio Pérez de San Fernando,
en presencia de Antonio Ordofiez.

Manuel es uno de los toreros mexica-
nos mas importantes del siglo pasado,
su carrera en los ruedos fue longeva con
grandes triunfos, sirva de anécdota que
por muchos afios él fue el inico en obtener
losmaximos trofeos en el dfa de su presen-
tacion como matador en la Plaza México.
Cerr6 su carrera taurina el 20 de septiem-
brede1981dondeactud allado de sus hijos
Manuel y Guillermo con una corrida de don
Javier Garfias, en Zacatecas.

También fue actory charro, ademas de
un extraordinario charlista, hace unos dfas
recordaba con él la cornada que sufrié 50
arios antes en la Plaza México por el toro
Camiserodelal.aguna,ymedecfaquetenia
cuerda pararato.

Me ofrecid lo visitaraen surancho enel
Estado de México, ya no podra ser. EI 5 de
mayode2009senosadelantd enelpasefllo
al infinito. A sus hijos Manolo, Guillermo'y
Eduardo, a su viuda Lorenza y a todos los
que le admiramos y quisimos, un abrazo

para reconfortarnos por la gran pérdida de
unserhumanoinolvidable. e

LO QUE NO SE PUEDE PERDER

FIN DE SEMANA SONORO
Trasla pausa por la emergencia sanita-
ria, las actividades musicales también
recobran su ritmo. El dia 14, la Orquesta
de Camara de Bellas Artes deleitara ala
audiencia con el primer concierto de la
segunda temporada 2009 en la sala Manuel
M. Ponce, el mismo concierto seré ofrecido el
17enlasala Silvestre Revueltas del Conserva-
torio Nacional.

El viernes 15, la Orquesta Sinfonica Nacional reanudara su

temporada en el teatro Hidalgo.

DE LEMPICKA EN BELLAS ARTES
La obra de Tamara de Lempicka, principal
exponente del Art Deco serd exhibidaen el
Palacio de Bellas Artes. La pintora vivi la
mayor parte de su vida en el viejo continente
entre su Polonia natal y paises como Rusia,
Italiay Francia. Una vez llegada a América,

casada con Raoul Kuffnery afincada en EU,
decide dar un vuelcoasuestiloy explorar las
figuras abstractas. Los Ultimos afios de su
vida transcurrieron en Cuernavaca.

Del 15 de mayo al 2 de agosto.

DiA INTERNACIONAL DE LOS MUSEOS

Todos los museos estaran de manteles largos el proximo dia 18, al
conmemorarse el Dfa Internacional de los Museos. Por ello, el espacio
Tamayo Arte Contemporaneo se dio ala tarea de organizar talleres, un
modulo ltidico y venta de publicaciones ental fecha. En el ciberespa-
cio, através de Second Life, el Tech Museum of Innovation de Califor-
nia, ofrecera un simulacro a través de sus exposiciones.

POR Benjamin Alvarez



i Bancomer adelante.

Para que el dinero de tu negocio
lo tengas siempre tu.

Nueva
Tarjeta de Débito Negocios

Ahora sin hacer cheques

ni depender de horarios,
puedes tener absoluta
libertad para disponer de los
recursos de tu negocio justo
en el momento y lugar que
los requieras.

T

Bancomer

= HbaEiilield; (000 U[&

* No tiene costo.

« Puedes hacer compras en México
y el mundo, pagar viaticos y retirar
en cajeros. Todo con mayor control,
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