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OPINION

EN EL DINERO

JOEL MARTINEZ

Brasil un "tigre
de papel”

a prueba de fuego en

L la gran crisis que viven

hoy los paises sudame-
ricanos es el caso de Brasil,
que es la economia mas gran-
de de Latinoamérica y sobre
la cual giran muchos paises
del cono sur.

El nuevo Gobierno de
Bolsonaro tiene un gabine-
te de formacién ultra neoli-
beral que ha externado que
el modelo a seguir es el de
Chile, justo donde este es-
quema fracaso.

En Chile la crisis social
esta obligando a un cambio
de modelo, quiere abandonar
el liberalismo extremo, para
buscar un mayor Estado de
bienestar.

Mientras tanto, la eco-
nomia brasilefia tiene serios
problemas estructurales:

* Finanzas Publicas altamen-
te deficitarias con un cre-
cimiento acelerado del en-
deudamiento publico.

* Dependencia de las exporta-
ciones de materias primas
y de mercados como el de
China, Europa y Argentina.

» Es una economia muy ce-
rrada.

La situacion de las Finan-
zas publicas es extremada-
mente peligrosa, de acuerdo
con datos del FML.

Como porcentaje del PIB,
el déficit primario ha sido de
-0.6 por ciento en 2014, -1.9 en
2015,-2.5 en 2016, -1.8 en 2017,
-1.7 en 2018 y -1.9 estimado
para 2019.

El déficit primario es co-
mo el flujo de caja, son los in-
gresos sin considerar la deu-
da y el gasto, omitiendo el

1 jueves de la semana
E pasada la Organiza-

cién para la Coopera-
cién y el Desarrollo Econdémi-
cos (OCDE), el llamado club
de paises ricos, del cual for-
ma parte México desde 1994,
publico la revisién actualiza-
da de sus prondsticos para la
economia global, las de sus
paises miembros y otros que
no pertenecen a la organiza-
cién, pero son relevantes en
el escenario mundial.

Los nuevos prondsticos
revisan los publicados en
septiembre pasado, cuando
al igual que otras institucio-
nes internacionales, como el
Banco Mundial y el Fondo
Monetario Internacional, se
advertia de una perspectiva
economica global creciente-
mente fragil e incierta. En
esta oportunidad, la OCDE
sefiala que los conflictos co-
merciales, la debilidad de la
inversion empresarial y la
persistente incertidumbre

servicio de la deuda.

Lo peor en Brasil es el
déficit publico global: -5.4 por
ciento del PIB en 2014, -10.3
en 2015, -9 en 2016, -7.8 en
2017, -8.3 en 2018 y se esti-
ma igual que este altimo pa-
ra 2019.

Esto ha detonado un cre-
cimiento explosivo de la deu-
da publica, ya que como por-
centaje del PIB ha pasado de
62.3 por ciento en 2014, a 78
en 2016 y a un estimado por
el FMI de 92 en 2019.

El nuevo Gobierno ven-
di6 “las perlas de la virgen”
buscando grandes reformas
para sanear las finanzas pu-
blicas y emprender un pro-
ceso de apertura comercial
que hiciera a su economia
competitiva.

Las reformas que imple-
mentarian serian:

* Al sistema de pensiones.

* Un recorte de sueldos y pla-
zas a la burocracia.

* La extincién de fondos pt-
blicos y venta de empresas
del Gobierno.

e Cambio constitucional pa-
ra redefinir las partidas de
la federacion a los estados.

Hasta ahora lo tinico que
se concret6 fue la reforma
de pensiones, pero sus efec-
tos son afio con afio y has-
ta dentro de 10 tendra una
contribucién importante al
saneamiento de las finanzas
publicas.

Las otras reformas estan
paradas por varias razones:

e Falta de fuerza en el Con-
greso por parte del grupo
politico de Bolsonaro.

* Oposicion de los burdcra-

tas a las privatizaciones, re-
cortes de plazas y bajas de
sueldo.

« Exito moderado en los farm

out de Petrobras.

Apenas el martes, el Mi-
nistro de Economia declaro
que frenaba las reformas res-
tantes porque las condiciones
de crisis social en muchos
paises, sobre todo en Chile
que es su referente, hacian
peligrosa su discusion.

Esto ademas de que su
grupo politico no cuenta con
el consenso suficiente.

El “hoyo fiscal” en Brasil
es muy grande, por ello no
puede darse el lujo de esperar
mucho tiempo; lo que si se ha
perfilado es que aumentaran
los impuestos para sustituir
los ingresos que deberian ob-
tener con las reformas.

El efecto ha sido una de-
preciacion mayor del tipo de
cambio en las tGltimas sema-
nas, pero sobre todo en dias
recientes.

En lo que va de noviem-
bre, el real se ha devaluado 6
por ciento y lo que sigue.

El problema es que la cri-
sis en Chile se ha agudizado
en los ultimos dias, apenas
ayer el peso chileno se depre-
ci6 casi 3 por ciento, acumula-
doun 15 por ciento desde el 6
de octubre que estall6 la crisis
social, que creo terminara con
un cambio de modelo.

Hasta ahora el Banco
Central de Brasil ha inter-
venido el mercado cambia-
rio para controlar la paridad.
Hay que recordar que tiene
368 mil millones de ddlares
de reservas.

Solo que hay poco tiem-
poy el “hoyo es grande”.

sY México que tiene que
ver?

Lo mismo que con Chile,
el peso mexicano es utilizado
como cobertura de los porta-
folios Latam.

El precio del délar en
México ha subido 1.7 por
ciento en noviembre; aun-
que mucho menos que el 10.5
de Chile, 6 de Brasil y 3.7 de
Colombia.

joelmartinez132@gmail.com

VISION ECONOMICA

SALVADOR KALIFA

Otra vision
pesimista

politica estan debilitando la
economia mundial y elevan-
do el riesgo de un estanca-
miento en el largo plazo.

Ese mayor riesgo, sin em-
bargo, solo se refleja ligera-
mente en sus nimeros para
el corto plazo. Prevé que la
economia global crezca 2.9
por ciento este afio, lo que se
ubica por debajo del 3.5 por
ciento del afio pasado y es el
ritmo mas bajo desde la cri-
sis financiera de 2009. Para
2020 y 2021 anticipa un di-
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namismo muy similar, alre-
dedor del 3 por ciento.

Cabe destacar que parala
economia de Estados Unidos
(EU) se estima un crecimien-
to de 2.3 por ciento en 2019,
para moderarse alrededor del
2.0 por ciento en cada uno de
los dos afios siguientes, debido
a que la guerra comercial con
China esta minando la con-
fianza, la inversion de las em-
presas y la produccion indus-
trial. La economia de China,
por su parte, crecera 6.2 por

Todos los que laboramos en esta empresa,
nos unimos a la pena que embarga
a nuestro Director General

Isaac Mayo Avendaio

Y le expresamos nuestro mas sentido pésame a su familia
por el sensible fallecimiento de su sefior padre

Don Aurelio Mayo

Acaecido el dia 26 de noviembre de 2019.
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Mexico,
:y China?

aReptiblica Popular
China no es una op-

cion para México:
esperar los resultados de
Canad4 y particularmente
de Estados Unidos ante el
TMEC o a otras circunstan-
cias globales y coyunturales.
Desde 2014 China es la
mayor economia interna-
cional medida por la pari-
dad de poder adquisitivo
segun el Fondo Moneta-
rio Internacional.

Durante la tltima visita
del Presidente Xi Jinping a
Meéxico en 2013 se acordd
una “asociacion estraté-
gica integral” que, por el
momento, ninguna de las
partes han sabido concre-
tar, ;qué significa en térmi-
nos puntuales y a diferencia
de la “asociacién estratégica”
anterior?

El tema no es menor
para México y la actual Ad-
ministracion (y la Cuarta
Transformacién o 4T): el
Centro de Estudios China-
México (CECHIMEX) de
la UNAM present6 a fina-
les de 2018 un documento
de casi 90 cuartillas y con
autores del ambito empre-
sarial, politico y académico
con docenas de propues-
tas que fue presentado en
la Camara de Senadores y
de Diputados, ademas de
presentaciones en la Canci-
lleria, la Secretaria de Eco-
nomia y multiples otros es-
pacios publicos. Sin embar-
g0, y hasta noviembre de
2019, pareciera que la 4T
y el Ejecutivo estan “he-

ciento este afio y se desacele-
raria en 2020 (5.7 por ciento) y
2021 (5.5 por ciento). Con ello,
las dos economias mas gran-
des del mundo (EU y China)
reducirian su crecimiento en
el futuro inmediato, con su
impacto consecuente para el
resto del planeta.

En nuestro caso, la OC-
DE prevé que durante 2019 el
crecimiento econdmico seria
de apenas 0.2 por ciento, con
un repunte gradual a 1.2 por
ciento en 2020 y 1.6 por cien-
to en 2021. Es decir, que en
la primera mitad de este Go-
bierno nuestra economia cre-
ceria, en promedio, alrededor
del uno por ciento, muy por
debajo del avance registrado
durante el periodo 1983- 2018,
identificado despectivamente
como neoliberal.

De acuerdo con el ana-
lisis de la OCDE, el repunte
en nuestro crecimiento en los
dos afios proximos sera gra-
dual y basado principalmen-

chos bolas” entre un acer-
camiento con China —el
potencial econémico, en
comercio, inversion, pro-
yectos de infraestructura
y financiamiento es enor-
me—, asi como en los ru-
bros de atraccion de turis-
mo, transferencia de tec-
nologia y en la cultura y el
intercambio académico. Por
otro lado, sigue prevalecien-
do desde la actual adminis-
tracion el sentimiento de
que las m4s altas esferas del
Ejecutivo -por autocensura
o por presiones de Estados
Unidos bajo la Administra-
cién Trump - han decidi-
do no recibir inversiones ni
proyectos de infraestructu-
ra de China: diversas decla-
raciones mexicanas del Jefe
de la Oficina de Presidencia,
asi como de los responsa-
bles en la Cancilleria de las
negociaciones del TMEC,
entre otros, han planteado
explicitamente que las ac-
tividades chinas en México
no son bienvenidas, ademas
de expresas declaraciones
de altos funcionarios esta-
dounidenses.

El tema es significativo:
existen en México multi-
ples diagnosticos y analisis
por parte de instituciones
empresariales y académi-
cas sobre China en cuanto
a estrategias e instrumentos
puntuales a ser llevados a
cabo durante 2019-2024 en
los Ambitos arriba referidos,
pero el Ejecutivo tanto la
Presidencia como la Can-
cilleria, la SHCP y la Se-

te en el consumo. Reconoce
que la politica fiscal instru-
mentada por la administra-
cion actual ha logrado esta-
bilizar la deuda publica, pe-
ro no menciona que se logro,
en gran medida, sacrificando
la inversion y eliminando va-
rios programas sociales para
financiar los proyectos asis-
tenciales del presidente.

Es interesante observar,
ademads, que la OCDE espe-
ra que la politica monetaria
en nuestro Pais tendera a ser
mas expansiva en los proxi-
mos afios, como reflejo de
la baja inflacién y el magro
crecimiento actual, pero yo
afiadiria también que para la
segunda parte del sexenio la
mayoria de los integrantes de
lajunta de Gobierno de Banco
de México habran sido pues-
tos por la actual Administra-
cion, lo que pudiera compro-
meter su independencia.

Respecto a las priorida-
des de la politica econémica

cretaria de Economia, no
han tomado claras y co-
herentes medidas: China
lleva mas de una década so-
licitando su reconocimiento
de economia de mercado en
el ambito de la Organiza-
cion Mundial del Comercio
(OMC), ademas de la pro-
puesta de que México fir-
me un Memorando de En-
tendimiento en el marco de
la Iniciativa de la Franjay la
Ruta (BRI, por sus siglas en
inglés) y su membresia en el
Banco Asiatico de Inversio-
nes e Infraestructura (AIIB,
por sus siglas en inglés); la
nueva administracion de la
4T no se ha pronunciado so-
bre ninguno de estos casos.
Adicionalmente, el proyecto
de infraestructura Chicoa-
sén II en Chiapas -cance-
lado en 2018- por mas de
300 millones de dodlares y
teniendo como a su princi-
pal cliente a la Comision Fe-
deral de Electricidad (sien-
do su proveedor la empresa
china Sinohydro), tampo-
co se ha resuelto; la propia
CFE, la Cancilleria y la Em-
bajada de China en México
han brillado por su ausencia
en propuestas de solucion.
Es indispensable que
el Ejecutivo tome decisio-
nes mas alla de las relacio-
nes con Estados Unidos
conrespecto a China: ni se
ha planteado una estrategia
efectiva con respecto a Chi-
na en los ambitos arriba se-
fialados, ni se ha aclarado la
relacién entre Estados Uni-
dos y China (la nueva “aso-
ciacion estratégica integral”
desde 2013). La presidencia
de México de la Comuni-
dad de Estados Latinoame-
ricanos y Caribefios duran-
te 2020, incluyendo el Fo-
ro CELAC-China, sera una
gran oportunidad para Mé-
xico y la Cancilleria, ssera?

Profesor del Posgrado en
Economia y Coordinador del
Centro de Estudios China-
México de la UNAM
http://dusselpeters.com

futura en México, la OCDE
propone que para alcanzar
un crecimiento mas fuerte e
incluyente se requiere de re-
formas que incrementen la
productividad, muchas de las
cuales no forman parte de la
agenda del Gobierno actual.
Plantea, entre otras, reformas
al sistema judicial, el fortaleci-
miento de los organismos de
competencia y de regulacion,
simplificacion de los registros
de las empresas en el seguro
social, asi como acciones para
reducir la informalidad.

Todo indica, sin embargo,
que nuestro Gobierno no se
dara por aludido y continuara
con una estrategia de criticas
y descalificaciones respecto a
nuestro pasado inmediato, asi
como con sus proyectos farad-
nicos y transferencias asisten-
ciales, pero sin sentar bases s6-
lidas para un futuro mejor para
la poblacion. Faltan 917 dias.

sakalifaa@gmail.com

NDUSTRIAS PENOLES, SAB. DE C.V.

PEfAOLES

AVISO A LOS ACCIONISTAS

I. PAGO DE DIVIDENDO EN EFECTIVO.

De conformidad con las facullades delegadas por la Asamblea General Ordinarla de Acclonistas de
Industrias Pefioles, 5.A.B. da C.V.,, celebrada el 9 de abril de 2018, el Conselo de Adminisiracién
&n su sesion celebrada el 25 de octubre de 2018, acordd el plazo, lugar y horario en que se pagara
un dividendo en efectivo en favor de los accionistas de §3.78 M.N. (Tres pesos 78100 Moneda
Macional) por cada una de las 387475, 747 acciones emitidas y en circulacidn,

El dividendo serd pagado a partir del 8 de diciembre de 2019 y proviene del saldo de la Cuenta de
Utilidad Fiscal Meta acumulada al 31 de diciembre de 2013, por lo que, en los casos aplicables no
esta sujeto a la retencidn de impuestos prevista en los articulos 140 y |8 fraccion | del articulo 164
de la Ley del Impuesto sobre la Renta.

Il. REQUISITOS.

El pago se hara a ravés de transferencia o chegque nominative, no negociable, en faver del titular de
las acciones, contra la presentacion del cupdn No. 38 de la Emisidn noviembre 2011,

Para aguellas accicnes que se encuentren en custodia en el 5.0. Indeval Institucion para el Depdsito
de Valores, 5.4, de C.V,, el pago de dividendos se efectuara a fravés de dicha Institucidn,

. PLAZO, LUGAR Y HORARIO.

El pago del dividendo en efectivo se realizara a partir del 9 de diciembre de 2019, en la Tesoreria
de la Seciedad, ubleada en Calzada Legaria 549, Torre 2, Piso 5, colonla Diez de Abrl, C.P. 11250,
Ciudad de México, teléfonos 5270-3222, 5279-3258 y 5279-3201. La entrega de formas ¥ recepeldn
de los documentos necesarios para &l ejercicio de los derechos a gque se refiere este aviso, sera
en digs habiles de las 9:30 a las 13:00 horas. Los pagos se llevaran a cabo al dia habil inmediato

siguiente al dia de entrega y recepcion d:}m{nantog_,__

Cludad de Mél ==}
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