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OPINION

PULSO ECONOMICO

JONATHAN HEATH

[.a Histeria
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lama la atencién un articulo es-
L crito por Bank of América Me-

rrill Lynch (BofAML), titulado
“Cual es el problema del ddlar a 172
iNinguno!”, que apareci6 hace una
semana en una revista de circulacion
nacional. Sin duda, el tipo de cambio
es uno de los precios mas importantes
de la economia mexicana. El hecho de
que haber aumentado practicamente
30 por ciento en un poco mas de un
afio y afirmar que no provoca proble-
ma alguno, parece algo ingenuo.

De entrada, ante la pregunta de
por qué se ha depreciado tanto el pe-
so, el articulo afirma que la razén prin-
cipal es que han entrado menos do-
lares a México a raiz de la disminu-
cion de la venta de petréleo, debido
a la caida en la produccion y a que
los precios internacionales del petro-
leo se desplomaron. Pero si esto fue-
ra la causa, entonces spor qué se de-
preciaron muchas monedas en igual
o mayor magnitud ante el dolar, aun
cuando muchos de estos paises ni si-
guieran son exportadores de petroleo?
Ademas, las divisas que entran a nues-
tro Pais por este concepto ni siguie-
ran pasan por el mercado cambiario,
ya que Pemex tiene la obligacion de
venderlos directamente al Banco de
Meéxico. En el mejor de los casos, hu-
bo una afectacion psicologica que pro-
voco un aumento en la demanda, pero
no disminuyd la oferta de dolares por
este concepto.

Seglin esto, la segunda razén es
que han salido muchos délares de
México para irse a Estados Unidos.
No obstante, Banamex reporta que en
septiembre los flujos mensuales de ex-
tranjeros en Bonos M aumentaron por
tercer mes consecutivo y que en gene-
ral los flujos de capital a bonos a tasa
fija acumularon una entrada positiva
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1 12 de octubre, y por tres
E dias, se llevara a cabo la no-

vena Cumbre Empresarial
de América Latina y el Caribe
(ALC) con China. Se trata del maxi-
mo evento empresarial de China en
la regiéon y seguramente participa-
ran cientos de funcionarios, algunos
empresarios y menos académicos. El
evento fue acordado entre los pre-
sidentes Enrique Pefia Nieto y Xi
Jinping durante la altima visita del
Mandatario chino en 2013, todavia
en excelentes relaciones con México
en aquel entonces. Desde la primera
Cumbre en Santiago de Chile -y es-
tos eventos se realizan anualmente,
una vez en ALC, otra en China- el
objetivo de estos esfuerzos comu-
nes, y particularmente con el finan-
ciamiento el Consejo Chino para el
Fomento del Comercio Internacio-
nal (CCPIT, por sus siglas en inglés)
y el Banco Interamericano de Desa-
rrollo (BID) es el de fomentar e im-
pulsar el comercio y la inversién de
China en ALC.

La actual Cumbre en México tiene
un grupo de antecedentes significa-
tivos. En Pekin se llevo a cabo en ene-
ro de 2015 la Primera Cumbre Minis-
terial de la Comunidad de Estados La-
tinoamericanos y del Caribe (CELAC),
en la cual se definieron escenarios a 10

“Si bien es cierto

que hasta ahora no
hemos visto una
reaccion inflacionaria,

el reacomodo en los
precios relativos ha
creado un sinnumero de
problemas en muchos
mercados”.

en el tercer trimestre. Dice la institu-
cion que los flujos totales de extranje-
ros a bonos locales aumentaron 14 por
ciento en lo que va el afio. Mds que sa-
lidas masivas de capital, lo que parece
que ha pasado es que mas bien entran
menos ddlares que antes. Obviamente,
ha cambiado la composicion de ofer-
tay demanda de ddlares, pero parece
ser que es algo mucho mas complica-
do que lo que apunta BofAML.
Independientemente de las razo-
nes de porqué se ha dado la deprecia-
¢ion, lo que mas llama la atencion es la
afirmacion que no ha causado proble-
ma alguno. Si bien es cierto que has-
ta ahora no hemos visto una reaccion
inflacionaria (incremento generaliza-
do y sostenido en los precios), el re-
acomodo en los precios relativos ha
creado un sinntimero de problemas
en muchos mercados. Hay una gran
cantidad de empresas que estan pa-
sando aceite por los incrementos en
los precios de sus insumos y otros que
han suspendido inversiones ya que no
saben a qué atenerse. El impacto so-
bre la incertidumbre se ve muy claro
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en las encuestas de expectativas em-
presariales.

Sin embargo, el mensaje neural-
gico del articulo es que este proceso
de correccién en el tipo de cambio
no tiene nada que ver con las devalua-
ciones traumaticas de antafio. El régi-
men cambiario de flotacién funciona
de maravilla al no permitir que se acu-
mule un desequilibrio, que después re-
quiere un ajuste verdaderamente da-
fiino, no solamente en términos de
inflacién, sino también sobre la acti-
vidad econémica.

Entre muchas de las ventajas, te-
nemos que no hay un efecto impor-
tante en el nivel general de precios.
Entre otras cosas, debemos agrade-
cer la baja en los precios de muchos
commodities que han ayudado a neu-
tralizar el impacto. El Banco de Méxi-
co estima que por cada punto porcen-
tual (100 puntos base) que aumenta
el precio del dolar, hay una inciden-
cia de 4 puntos base en el INPC. Es-
to significa que la depreciacion de 30
por ciento podria dejar un incremen-
to de 1.2 puntos porcentuales en la in-
flacion, que seguramente impactara
en forma gradual a lo largo de los si-
guientes afos.

Finalmente llama la atencion que
tampoco hemos visto una mejoria en
las exportaciones, tipicamente asocia-
do con una depreciaciéon importan-
te. La razon principal es que ha sido
mas importante el efecto ingreso que
el efecto precio, es decir, que por mas
barato que sean nuestras exportacio-
nes en el exterior, no ha mejorado el
ingreso externo lo suficiente como pa-
ra demandar mas nuestros productos.
También tenemos que tomar en cuenta
que en esta ocasion, el peso mexicano
no es la tnica moneda que ha perdido
valor contra el délar, por lo que muchos
otros paises tienen igual o mayor venta-
ja en poder ofrecer productos mas ba-
ratos a los Estados Unidos.

Al final de cuentas, no podemos
decir que el délar a 17 pesos no ha aca-
rreado problemas ni angustias sustan-
ciales. Pero si podemos afirmar que
son menores en proporcion y diferen-
tes en cuanto a sus impactos en la vi-
da empresarial y cotidiana que en oca-
siones pasadas.

Sigame en Twitter
en @jonathanheath54
y en www.jonathanheath.net
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afios, particularmente duplicar el flujo
comercial entre ALC y China, asi co-
mo mas que triplicar el acervo de inver-
sion extranjera directa (IED) de Chi-
na en ALC. Si bien, los compromisos
son relevantes -y dificiles de cumplir
ante el escenario socioeconémico glo-
bal y en China-, resultan insuficiente
ante las estructuras econoémicas y em-
presariales. Por un lado, ALC sufre
de un creciente y significativo dé-
ficit comercial. M3s significativo atin,
el contenido comercial refleja una ti-
pica relacion centro periferia: me-
nos del 5 por ciento de las exportacio-
nes de ALC en 2014 fueron de conte-
nido tecnoldgico medio y alto, mientras
que mas del 60 por ciento de las impor-

taciones provenientes de China tuvie-
ron estas caracteristicas. Por tltimo, el

comercio de ALC refleja altisimos gra-
dos de concentracion en pocos produc-
tos y respectivas empresas, con efectos

importantes en la reconcentracion del

ingreso en un grupo de empresas, ho-
gares, sectores y territorios nacionales.
Lo anterior refleja que simplemen-
te incrementar el comercio y laIED

no solucionara la problematica en-
tre ALC y China. La creciente capa-
cidad de China de ofrecer proyectos

de infraestructura de “llave en mano”
—con financiamiento, tecnologia, em-
presas, fuerza de trabajo y la totalidad

de los insumos- solo incrementara

las tensiones anteriores.

TELECOM Y SOCIEDAD

CLARA LUZ ALVAREZ

La interrogante
y lo 1naudito

ared publica compartida ma-
L yorista (RPCM) de la cual es-

cribi en este espacio (22.0715),
es el mayor desafio que enfrentan
la Secretaria de Comunicaciones y
Transportes (SCT) y el Instituto Fe-
deral de Telecomunicaciones (IFT),
porque de ella depende que se logre
la inclusion digital de 70 por ciento
de hogares y 85 por ciento de pymes.
Estas autoridades tienen que ejecu-
tar lo que —producto del Pacto por
Meéxico y negociaciones ulteriores—
se plasmo en la Constitucion y en la
ley, aunque no sea lo mas adecuado
y haran lo posible dentro de la cami-
sa de fuerza que les impusieron.

En este momento esta en consul-
ta las prebases de licitacion para se-
leccionar al desarrollador con quien
se formara la asociacion publico pri-
vada que recibird 90 MHz de la ban-
da de 700 y dos pares de fibra opti-
cadelared que fuera de la Comision
Federal de Electricidad. Se estima
que el desarrollador debera invertir
alrededor de 10 mil mdd y asumir to-
dos los riesgos existentes y por existir,
tales como la terminacién anticipada
por razones politicas o el riesgo de
una deficiente coor-
dinacion institucio-
nal. La experiencia
de otros paises en
este tipo de proyec-
tos, no es facilmente
comparable, asi que
laRPCM es unared
en version chipotle
que serd un referen-
te, ya sea por su éxi-
to o por su fracaso.

Es fragil el
equilibrio que de-
ben lograr las auto-
ridades para favo-
recer la construc-
cion y operacion
de la red y al mis-
mo tiempo no dis-
torsionar el merca-
do por dar condiciones mas favora-
bles al desarrollador de la RPCM
frente a los demas operadores del
sector. ;Tiene derecho la RPCM a
que se le asignen derechos de via
directamente o tendria que sujetar-
se al procedimiento ordinario? Si se
le otorgan derechos de via, podria
infringir el principio de neutralidad
ala competencia; si no se le otorgan,
puede ser que no se logre desplegar
la red en tiempo. Las prebases de-
jan al desarrollador a su suerte pa-
ra derechos de via que son el mayor
obstaculo que enfrentan los ope-
radores para desplegar red y cu-
yos costos son significativos; ade-
mas de que existen facultades con-
currentes de municipios, estados y
federacion lo que hace complicada
una resolucion pronta.

Previa opinién del IFT, el desa-
rrollador podra subarrendar las fre-
cuencias de la banda de 700 MHz
(prebases). El desarrollador paga-
ria conforme a la Ley de Ingresos
de la Federacion, hoy en discusién
en el Senado y la Camara de Dipu-
tados, una tarifa preferencial, por las
obligaciones de cobertura y calidad
que tendria. Aunque suena logico

restringida”.

"ALC sufre de un
creciente déficit
comercial. (...) El
contenido comercial
refleja una tipica
relacién centro periferia:
menos de 5 por ciento
de sus exportaciones

en 2014 fueron de
contenido tecnolégico”.

La Cumbre, desde esta pers-
pectiva, tiene un grupo de retos
enormes. Por un lado, reflejar efec-
tivamente la heterogeneidad latinoa-
mericana, y particularmente con res-
pecto a China. Paises como Argentina,
Bolivia, Brasil, Cuba, Guatemala, Pa-
namad, Pert y Venezuela, entre mu-
chos otros, reflejan perspectivas y
experiencias diferentes con respecto
a China; México no es el tinico en
la region. Segundo, buscar sobrelle-
var las crecientes tensiones genera-
das entre México y China desde no-

“Inaudito. El IFT, por
mayoria de votos de

los comisionados
Borjon, Contreras,
Cuevas, Estrada y
Fromow, resolvio que
“no se tienen elementos
de conviccién” para
determinar a Televisa
como dominante en TV

permitir el subarrendamiento —co-
mo lo podria hacer cualquier con-
cesionario— y una tarifa reducida
por las condiciones especiales, tam-
bién tiene sus pormenores. Si el es-
piritu constitucional era dar la joya
de la corona en frecuencias para lo-
grar cobertura, sse justifica que es-
tas se comercialicen para obtener
ingresos que debieran ser del Era-
rio? Y se podra argumentar que las
prebases exigen que el desarrollador
comparta las utilidades con el Go-
bierno, pero queda la interrogante
de si estas medidas pueden desni-
velar el terreno de juego de los de-
mas operadores.

Los servicios de la RPCM de-
ben dar una velocidad minima de
1 Mbps (subida) y 4 Mbps (baja-
da), ;es suficiente o sera una carca-
cha para cuando se termine de ins-
talar la RPCM? Quiza se debieran
establecer velocidades incrementa-
les porque lo que hoy es rapido en
banda ancha, mafiana es lento. La
RPCM no debe quedar en manos
de inexpertos, pero esta prohibido
a nivel constitucional que los pres-
tadores de telecomunicaciones ten-
gan influenciaen la
operacion. ;Como
hilvanar entre uno
y otro? Finalmente,
se propone la crea-
ci6on de un orga-
nismo descentra-
lizado (OPRITEL)
para garantizar la
instalacion de la
RPCM vy la presta-
cion de servicios, lo
cual es injustifica-
doporquelaSCTe
IFT debieran hacer
esas funciones.

Inaudito. El
IFT, por mayoria
de votos de los co-
misionados Borjon,
Contreras, Cuevas,
Estrada y Fromow, resolvié que
“no se tienen elementos de convic-
cioén” para determinar a Televisa
como dominante en TV restringi-
da. La resolucién —que es lo juri-
dicamente valido— tras argumen-
tar por qué las pruebas y defensas
de Televisa no desvirtuan el dicta-
men preliminar de la Autoridad In-
vestigadora que afirma que si lo es,
decide en 2 paginas que como Te-
levisa y sus competidores han cre-
cido, y a su parecer no puede fijar
precios o restringir el abasto a pesar
de tener el 62 por ciento del mer-
cado, entonces no es dominante. La
version estenografica dice un poco
mas que la resolucion, aunque sin
convencer, ni fundamentar como
estaban obligados a hacerlo. Ade-
mas la discusion final de los comi-
sionados refleja que, aunque po-
drian iniciar investigaciones en el
mercado de publicidad, este caso
de la dominancia de Televisa en
TV de paga, ya quedo cerrado pa-
ra siempre.

claraluzalvarez@gmail.com
@claraluzalvarez
claraluzalvarez.org

viembre de 2014: a diferencia del ob-
jetivo original entre Pefia Nieto y Xi

Jinping, en la actualidad la relacion

China-México se encuentra parali-
zada, sin inversiones chinas y sin una

agenda en el corto, mediano y largo

plazo. Tercero, los empresarios de

ALC y China, asi como sus respec-
tivos gobiernos, deberan sobrellevar
las dificultades estructurales con ba-
se en experiencias nacionales y re-
gionales. Por tultimo, es responsabi-
lidad de los gobiernos y empresarios

en ALC presentar proyectos especi-
ficos —el sector académico ha contri-
buido significativamente al respecto-
en rubros como visas, turismo, vuelos

directos, infraestructura, telecomuni-
caciones, educacion, cultura, comer-
cio e inversiones, entre otros.

Por lo pronto, hubiera sido bue-
no que la Cumbre en México hubie-
ra contado con un programa para
el dia de su inauguracion, asi como
empresarios y funcionarios fuera
de Zapopan y México. ¢;Sera que se
logr6 contar con una vision empre-
sarial mexicana y latinoamericana
de largo plazo?
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