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Programa Nacional de Financiamiento
del Desarrollo

En el D.0. del 7 de noviembre la SHCP pu-
blicé el decreto aprobatorio y el texto del
Programa Nacional de Financiamiento del
Desarrollo 1995-2000 (Pronafide), en el
cual se determinan las politicas sectoria-
les para alcanzar niveles de inversién su-
periores a 25% del PiB en el afio 2000,
impulsar el crecimiento econémico, aten-
der la demanda de empleo y elevar la pro-
ductividad general.

Los elementos basicos de la estrategia
prevista son fa estabilidad macroecondmi-
ca; el desarrollo de un sistema financiero
promotor del ahorroy la inversiéon produc-
tiva; laaplicacién de unapoliticafiscal afin;
la generacién de recursos de largo plazo
provenientes de la seguridad social, y el
uso del ahorro externo como complemen-
to del interno.

Conforme a los objetivos trazados, en
el documento se establecen cuatro orien-
taciones para contar con el ahorro suficien-
te: promover el aumento del ahorro priva-
dode 16.1% delPiBen 1997 a17.7% enel
afio 2000; consolidar el ahorro publico en
alrededor de 4.5% del PIB; fortalecer y
modernizar el sistema financiero para diri-
gir las inversiones hacia actividades mas
rentables desde el punto de vista privado
ysocial, y aprovechar elahorro externo con
una participacion complementaria equiva-
lente a poco mas de 3% del PiB.

Cuentas del crecimiento econémico

LaSHCPanuncié el 18 de noviembre que de
enero a septiembre de 1997 el PIB global
aumento 8.1% respecto al mismo lapso de
1996. El sector més dindmico fue el indus-
trial, con una expansién de 9.4%, por los
avances de la construccion (10.6%), la
actividad manufacturera (9.7%), la genera-
cién de electricidad, gas y agua (5.4%), y
la mineria (4.9%). En la industria manufac-
turera, asuvez, lasramas con mejor desem-
pefio fueron las de productos metdlicos,
maquinaria y equipo (16.9%), papel, im-
prenta y editorial (13.8%), y la metélica
basica. El sector de los servicios creci6
6.9%, merced principalmente al dinamismo
de las actividades de comercio, restauran-
tes y hoteles (10%) y de transporte, alma-
cenamiento y comunicaciones (9.7%). El
sector primario, por ultimo, avanz$ 3.7 %, por
fa mayor produccién agricola y pesquera.

Saldo negativo en cuenta corriente

El 8 de diciembre el Banco de México dio
a conocer que en los primeros nueve me-
ses de 1997 la cuenta corriente de la ba-
lanza de pagos registré un saldo negativo
de 4 005 millones de délares, como resul-
tado del déficitde 9 756 millones en el rubro
de servicios factoriales y los superavit de
1846 millones enla balanza comercial, 50
millones en la de servicios no factoriales y
de 3855 millones de d6lares por concepto
de transferencias.

1cional

Expansion de lademanday la oferta
globales

A finales de septiembre Ultimo 52% de la
demanda global de bienes y servicios co-
rrespondié alconsumo privado, 23.1% alas
exportaciones totales, 17.1% alainversién
fija bruta 'y 7.8% al consumo del gobierno.
Segiin informd la SHCP el 15 de diciembre,
en los primero nueve meses de 1997 el
componente mas dindmico fue lainversion,
conun crecimientoreal de 22.4% respecto
al mismo lapso de 1996 (26.2% la privada
y 6.2% la publica); las exportaciones se
elevaron 17%, el consumo privado lo hizo
5.6% y el gubernamental, 2.4%. De la ofer-
ta global de bienes y servicios, 77.8% co-
rrespondié al PIB y el restante 22.2% a las
importaciones totales; en ef periodo referi-
do ambos componentes se incrementaron
7.3y 26.1 por ciento, respectivamente.

Desempleo en descenso

Con base en la Encuesta Naciona!l de Em-
pleo, el 17 de diciembre el INEGI informd
que en noviembre pasado la tasa de des-
empleo abierto ascendi6 a 3.27% de la
poblaciénecondémicamente activa; latasa
acumulada hasta dicho mes de 1997 fue
de 3.82%, menor que en los mismos perio-
dos de 1996 (5.6%) y 1995 (6.33%).
Cinco dias después, el organismo se-
Aalé que en septiembre Gitimo el personal
ocupado en la industria manufacturera se
incrementé 5.3% respecto al mismo mes
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de 1996. Los principales avances corres-
pondieron at empleo en las ramas de pro-
ductos metélicos, maquinaria y equipo
(14%); textiles, prendas de vestir e indus-
tria de cuero (5.1%), y sustancias quimi-
cas, derivados del petréleo, productos de
caucho y plasticos (4.9%).

Suben salario minimo y gasolinas

La Comisién Nacional de los Salarios Mi-
nimos acordd el 19 de diciembre un au-
mento promedio de 14.73% en los sala-
rios minimos generales a partir del 1 de
enero, porloque en las zonas geograficas
A, By C se fijaron en 30.20, 28 y 26.05
pesos diarios, respectivamente. Un dia
después entrd en vigor un incremento de
4% en el precio del diesel y las gasolinas,
las cuales tendran, ademas, un aumento
mensual acumulativo de 0.7% durante
1998.

Inflacidon de 15.72% en 1997

El Banco de México informo el 9 de enero
que los precios al consumidor crecieron
1.40% en diciembre, con lo cual la infla-
cién acumulada a lo largo de 1997 ascen-
dié a 15.72%. En el indice nacional de
precios al productor, sin considerar el cru-
do de exportacion, los incrementosrespec-
tivos fueron de 1.08 y 13.66 por ciento.

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR,
1997 (VARIACION PORCENTUAL EN EL ANO)

Indice general 15.72
Alimentos, bebidas y tabaco 13.30
Ropa y calzado 18.38
Vivienda 17.69
Muebles y enseres domésticos 15.61
Salud y cuidado personal 17.56
Transporte 15.87
Educacion y esparcimiento 15.18
Otros servicios 16.73

Cambio en gobierno capitalino y Sectur

Comoresultado de las elecciones del 6 de
julio de 1997, el 5 de diciembre pasado
Cuauhtémoc Cardenas Solorzano asumié
la Jefatura de Gobierno del Distrito Fede-
ral; Oscar Espinosa Villarreal, hasta enton-

ces Regente del Departamento del Distri-
to Federal por designacion del presidente
de la Republica, conforme a una facuitad
que le era concedida desde 1928, qued6
al frente de la Secretaria de Turismo en
lugar de Silvia Hernandez.

México en el Consejo de laFAO

En el marco de la xXix Conferencia Anual
de la FAQ, celebrada en Roma, el 14 de
noviembre se eligié a México como miem-
bro del Consejo en que se delegan las
facultades decisorias delorganismo. Unos
dias después seinstituyd un premio bianual
para contribuciones relevantes a la pesca
responsable, en honor de la bidloga mexi-
cana Margarita Lizarraga.

Nueva planta quimica

Celanese Mexicanainaugurdel 7 de noviem-
bre en Lerma, Estado de México, una planta
productora de anhidrido ftélico, insumo para
laelaboracion de plastificantes, resinas sin-
téticas y pigmentos. La nueva planta requi-
rié unainversion de 25 millones de délares,
y elaborara 15 000 toneladas anuales, 40%
de las cuales se planea exportar a Estados
Unidos y Europa.

Repunte en las ventas de automotores

La Asociacién Mexicana de Distribuidores
de Automotores anuncié el 19 de noviem-
bre que hasta octubre de 1997 las ventas
de vehiculos al menudeo ascendieron a
373 942 unidades, 53% superiores a las
del periodo de 1996, pero 25% menores
que en el de 1994. Las ventas de automdo-
viles fueron de 230 059 unidades y las de
vehiculos pesados y tractores, 143 883.

Mas empleo e ingresos en las
maquiladoras

Durante octubre Gitimo la industria maqui-
ladora dio empleo a 948 658 personas,
17.2% mas que en el mismo mes de 1996.
Segun datos deliNEGI, difundidos el 19de
diciembre, hasta ese mes de 1997 las
ventas externas de las maquiladoras su-
maron 7 148 millones de ddlares, 38.8%
mas que en igual perfodo delafio anterior.

Compra de acciones en compania
minera

Con un pago de 122 millones de délares,
el 29 de diciembre el Grupo México adqui-
ri¢las acciones de laempresabelga Unién
Miniare en la mexicana Compariia Minera
de Cananea. La operacion forma parte de
la estrategia de expansién del consorcio
en la industria del cobre, donde pretende
figurar como uno de ios productores mas
eficientes en el mundo, y cancela compro-
misos comerciales previos a fin de elevar
el valor agregado en las fundiciones, refi-
nerias y plantas propias. El Grupo México
cuenta con 74% de las acciones del Gru-
po Ferroviario Mexicano, ganador de la
concesion del Ferrocarril Pacifico Norte y
de la linea Chihuahua-Pacifico.

Se adjudica consorcio la
construccion del proyecto Cadereyta

El 17 de noviembre Pemex anuncié que el
consorcioformado por Triturados Basélticos
y Derivados (Tribasa), la empresa coreana
Sunkyong Engineering Construction y la
alemana Siemens gandlalicitacion del pro-
yectodeinfraestructura petrolerade Cade-
reyta, cuyo costo total para el gobierno se
estimaen 2 471 millones de dolares. Eneste
proyecto se utiliza por primera vez elmode-
lo de obra publica financiada, en que las
empresas ganadoras seocupantantodela
construccion cuanto del financiamiento de
la obra, a cuya conclusién comienzan a
recibir el pago del gobierno. Asi, a partir del
afo 2000 Pemex pagara durante diez afios
cuotas que incluirdn un interés anual por
financiamiento de 8.7%. El proyecto inclu-
ye una nueva planta de proceso, la amplia-
cidn y modernizacion de otras diez y lains-
talacion de un sistema de oleoductos, entre
otros trabajos.

Construira la Mitsubishi
latermoeléctrica Chihuahua

La Comision Federal de Electricidad dio a
conocer el 27 de noviembre que laempre-
sa japonesa Mitsubishi Corporation gané
lalicitacién para construir la central termo-
eléctrica Chihuahua, con una inversién
estimada de 240 millones de ddlares.
Ubicada en las cercanias de la ciudad del
mismo nombre, podra generar 450 mega-
watts, segun se prevé, desde noviembre
del afio 2000.
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La paraestatal tambiéninformé que alo
largo de 1997 se adjudicaron también los
proyectos termoeléctricos Rosarito I,
Monterrey Il y launidad geotermoeléctrica
Cerro Prieto IV que, junto con la central
Chihuahua, entrafian inversiones por 900
millones de ddiares y permitiran aumentar
el potencial de generaciénen 1 4560 mega-
waltts (4% de la capacidad nacional).

Obras de infraestructura eléctrica
por empresas extranjeras

Comoresultado de licitaciones internacio-
nales de obras parareforzarlainfraestruc-
tura eléctrica del pais, el 7 de diciembre la
CFE suscribié con et consorcio franco-mexi-
cano ICA-Cegelec, asi como con el espa-
fiol Dragados Industriales y Montajes In-
dustriales, los acuerdos para construir
nueve subestacioneseléctricas, tres lineas
detransmisiény un cable submarino, cuya
inversion total ascenderaa 108 millones de
ddlares. Cuatro dias después, el organis-
mo paraestatal formalizé en Tokio siete pro-
yectos con las comparias Nissho lwai,
Marubeni y Mitsubishi para construir cen-
trales geoy termoeléctricas enlos estados
de Chihuahua, Nuevo Leén y Baja Cali-
fornia, con una inversion aproximada de
1 200 millones de dolares.

Aumento de las tarifas eléctricas

LaSHCP public6enel 0.0. del 30 de diciem-
bre un acuerdo por el que a partir del 1 de
enero de 1998 se incrementan 10% las
tarifas de alumbrado publicoy para el bom-
beo de aguas negras y potables. También
se determind un factor de 1.0095 para el
ajuste mensual acumulativo en el consumo
doméstico, asfcomo uno de 1.012 paralos
consumos intermedios y excedentes. Con
los ajustes tarifarios se buscaevitar rezagos
que dificulten atender la creciente deman-
da interna de energfa eléctrica.

Datos de las exportaciones petroleras

Pemex informé el 3 de enero que el volu-
men promedio de las exportaciones de
petréleo crudo ascendié a 1882 000 barri-
les diarios durante noviembre Ultimo, loque
represent6 ingresos por 908 millones de
délares. La paraestatal indic6 que 59.7%
de los envios correspondié al crudo tipo
Maya; 26.8% al Olmeca, y 13.4% al Istmo,
cuyos precios promedios de exportacién
fueronde 14.35,19.02y 17.91 ddlares por

barril, respectivamente. Por &reas princi-
pales de destino, 82.6% del valor del cru-
do exportado (752 miliones de dolares)
correspondié a América, 10.8% (90 millo-
nes) a Europa y 6.6% (66 millones de dé-
lares) al Lejano Oriente.

Consulta publica sobre desgravacién
en el TLCAN

Enel D.0.del 3denoviembre la Secofi pu-
blicé una convocatoria por la que se so-
mete a consulta publica la desgravacion
acelerada de productos originarios de
Américadel Norte, conforme alo dispues-
to en el TLCAN y a las peticiones de pro-
ductores de los palses socios. En el caso
de México la consulta considera a 2 148
fracciones arancelarias, que representan
importaciones por 4 250 millones de do6-
lares de Estados Unidos y por 247 millo-
nes de Canada. En el caso de Estados
Unidos comprende 1 622 fracciones y el
de Canada 1 970, las cuales representan
exportaciones de México a esas naciones
por 6 400 millones de dblares anuales.

Fin del veto estadounidense
al aguacate mexicano

Después de 83 afios de prohibiciones
fitosanitarias, el 5 de noviembre se reanu-
daron las exportaciones de aguacate fres-
co a Estados Unidos. De esa fecha al ulti-
mo dia de 1997 se esperaba enviar a 19
estados de ese pais unas 5 000 toneladas
del fruto, con valor cercano a 20 miliones
de dolares; la meta de los productores
mexicanos es cubrir hasta 50% del déficit
estadounidenserespectivo (unas 100 000
toneladas en 1996).

Mayor arancel aimportaciones
textiles

El 23 de noviembre la Secofi determiné un
aumento temporal de 25% en los arance-
les de siete fracciones de productos texti-
les, con base en el mecanismo de salva-
guardia para proteger al mercado y la
industrianacionales frente aimportaciones
procedentes de paises con los que México
no ha suscrito acuerdos comerciales. La
medida forma parte de un paquete giobal
de salvaguardia para 49 fracciones aran-
celarias de la industria textil en un perfodo
de cinco afos, con revision semestral.

Disposiciones sobre comercio
exterior

Del 8 al 31 de diciembre la Secofi public
en el D.O. tres acuerdos, otros tantos de-
cretos y una resolucion preliminar en ma-
teria de comercio exterior:

Dia 8. Acuerdo que establece la clasi-
ficaciony codificacién de mercancias cuya
importacién se sujete arregulaciones de la
Sagar.

Dia 16. Acuerdo que modifica y adicio-
na las fracciones cuya importacion se su-
jete al pago de cuotas compensatorias.

Dia 17. Decreto por el que se crea el
arancel delaTarifa de la Ley del Impuesto
General de Importacién de la fraccién
9806.00.05, correspondiente a maquina-
ria, equipo, instrumentos, materiales, ani-
males, vegetales y demas articulos para
investigaciones y desarrollo tecnolégicos
que deben ajustarse a lineamientos del
Conacyt.

Dia 18. Resolucion preliminar que mo-
difica la cuota compensatoria establecida
enlaresolucion definitivadel 18 de noviem-
bre de 1994 para las importaciones de
aceros especiales originarios de Brasil y
fabricados por la empresa Acos Villares,
S.A.

Dia 31. Decreto por el gue se crean, mo-
difican o suprimen 167 aranceles de la Ta-
rifa de la Ley del Impuesto General de Im-
portacion.

Decreto que establece la tasa aplica-
ble para 1998 del Impuesto General de Im-
portacién para las mercancias originarias
de América delNorte, Colombia, Venezue-
la, Costa Rica, Bolivia y Chile.

Acuerdo gue modifica al que sujeta al
requisito de permiso previo de la Secofila
importacién o exportacion de diversas
mercancias cuando se destinen a los re-
gimenes aduaneros de importaciéon o ex-
portacion definitiva, temporal o depdsito
fiscal.

Concluye acuerdo tarifario con Brasil

E! 10 de diciembre el Ministerio de Rela-
ciones Exteriores de Brasil anunci6 el fra-
caso de las negociaciones con México
pararenovar unacuerdo sobretarifas aran-
celarias en el marco de la Asociacion La-
tinoamericana de Integracién. Tal resulta-
doseatribuy¢ alaindecision brasilefiapara
otorgar preferencias arancelarias, hasta
por mas de 80% en algunos productos, a
un pals miembro del TLCAN, asi como a la
oposicién mexicana de ampliar las prefe-
rencias tarifarias alos paises de! Mercosur.
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Fallo estadounidense en favor
de envios de televisores

El Departamento de Comercio de Estados
Unidos suspendio el 22 de diciembre una
investigacion sobre importaciones de te-
levisores provenientes de México, inicia-
da 11 meses atrés a peticion de algunos
sindicatos del ramo que acusaron a las
empresas sudcoreanas Samsung, Daewoo
y LG Electronics de eludir una sancién
antidumping mediante el ensamblaje y la
exportacion desde México. Las autorida-
des estadounidenses determinaron que
dichas comparifas cumplen las reglas de
origeny otros criterios de inversion regio-
nal previstos en el TLCAN.

Superavit comercial a la baja

El 9 de enero la SHCP informd que en no-
viembre ultimo, por quinto mes consecu-
tivo, la balanza comercial registré un sal-
do negativoy el superdvit acumulado en
los primeros once meses de 1997 sumd
1 304 millones de délares, 78.3% menos
gue enigual lapso de 1996. Las exporta-
ciones crecieron 14.9%, a 100 511 miilo-
nes, mientras que las importaciones se
elevaron 21.8%, a 99 207 millones de
dolares.

Lasventasexternas mas dindamicas fue-
ron las manufactureras y las extractivas,
con sendos crecimientos de 17.4y 8.6 por
ciento. En cuanto a las compras, las de
bienes de consumo aumentaron 38.6%, las
de bienes de capital subieron 37.8%, y las
de productos intermedios se elevaron 17.9
por ciento.

Linea de crédito contingente por 2 500
millones de délares

La SHCP anunci¢ el 10 de noviembre una
linea crediticia internacional para México
por 2 500 millones de ddlares destinada a
atemperar situaciones de urgencia en los
mercados financieros. El gobierno federal
podra utilizar los recursos para refinanciar
amortizaciones de deuda o bien cubrir de
manera temporal la brecha resultante de
bajas inesperadas en los ingresos presu-
puestarios o incrementos en el gasto pu-
blico derivados de factores externos. Enla
operacion participaron 31 instituciones fi-
nancieras de diez paisesy el costo prome-
dio por el financiamiento serd el de la Libor
mas 50 puntos base.

Cambios en el régimen de inversion
en moneda extranjera

Para fortalecer la capacidad de la banca
multiple ante el vencimiento de pasivos en
moneda extranjera, el 11 de noviembre el
Banco de Méxicoanuncié modificacionesen
el régimen para inversiones en moneda ex-
tranjera. Asi, se requerira a los bancos que,
en contrapartida de sus pasivos denomina-
dos en divisas con vencimiento a 60 dias o
menos, mantengan cuando menos igual
cantidad de activos, liquidables en divisas,
con plazos de vencimiento similares 0 me-
nores a los de las obligaciones referidas.

Aumento de fainversion extranjera
directa

La Secofi informo el 13 de noviembre que
enlos primeros ocho meses de 1997 Méxi-
corecibidinversiones extranjeras directas
por 5 243 millones de doélares, 67.7% mas
que en el mismo periodo de 1996. Con ello
el monto de capitales arribados desde
diciembre de 1994 ascendi¢ a 22 982.3
millones de dodlares. Estados Unidos per-
siste como el principal pals proveedor
(41.5% de las inversiones referidas en
1997), seguido por el Reino Unido (40%),
Corea (4%), Alemania (2.2%) y los Paises
Bajos (1.2%).

Tres créditos del BID

ElBID otorgd el 3 de diciembre dos présta-
mos al gobierno mexicano por un total de
179 millones de ddlares. Con uno, por 171
millones, se financiara en parte un proyec-
toeducativo de Telesecundaria para comu-
nidades rurales y marginadas, cuyo costo
total asciende a 285.8 millones de ddlares;
el otro, por ocho millones, se otorgd a la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores
en apoyo de un programa de supervision
del sistema financiero. Ocho dias después,
la institucion multilateral concedié un em-
préstito de 23.4 millones de ddlares en fa-
vor de un programa de comercializaciony
uso eficiente de energia a cargo del Fidei-
comiso para el Ahorro de Energia Eléctrica
ylaCFE. Elcréditose pactd conunplazode
15 afos y una tasa de interés anual varia-
ble, de 6.97% a esa fecha.

Linea de crédito a Elektra

El 8 de diciembre el Grupo Elektra obtuvo
una linea de crédito sindicado por 150

millones de ddlares para financiar un pro-
grama de expansién corporativa en Méxi-
coy América Latina. Se pact¢ un plazo de
cinco afios y una tasa de interés equiva-
lente a la Libor mas 175 puntos base; la
operacion estuvo encabezada por el Citi-
corp Securities y el Bank America Ro-
bertson.

Cuantioso crédito a Hilsamex

La empresa siderurgica Hilsamex contra-
t6 el 22 de diciembre un crédito por 250
millones de ddlares con los bancos JP
Morgan, Bancomery Banamex para cubrir
su participacion enia compra del comple-
jovenezolano Sidor. Hilsamex aport6 30%
de la oferta por 2 301 millones de ddlares
con la que el Grupo Amazonia gané la
subasta de Sidor. El financiamiento se
negocid con un plazo de pago de cinco
aflos y dos de gracia.

Convenios de Nafin con bancos
en favor de empresas pequenas

El 3 de noviembre, Nafin suscribié con
Banamex cuatro convenios de colabora-
cion para simplificar y mejorar el otorga-
miento de crédito a las empresas micro,
pequefias y medianas; con tales proposi-
tos, lainstitucion de desarrollo asumira 50%
del riesgo crediticio en {as operaciones
respectivas. Una semana después, Nafin
formalizé un acuerdo semejante con el
Banco Bilbao Vizcaya y otro mas el 4 de
diciembre con Bancomer.

INDICADORES FINANCIEROS EN DICIEMBRE DE 1997

Dia 3 Dia 30
8.17 8.06
25801 28 176

Tipo de cambio!
Reservas internacionales?
Costo porcentual promedio

de captaciéon 17.74 17.79
Tasa de interés interbancaria

de equilibrio a 28 dias 20.40 20.04
[ndice de precios y

cotizaciones de la BMV 4974 5529

1. Promedio interbancario del precio de venta dei
doélar en pesos. 2. Millones de ddlares.

Capital italiano en la afore del Banorte

Por 85 millones de ddlares, el 2 de diciem-
bre el Grupo Banorte vendi¢ 49% de las
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acciones de su administradora de fondos
para el retiro, asi como la de pensiones y
seguros, a la compafiia italiana Assicu-
razioni Generali. El Director General del
Banorte sefiald que 25 millones de ddlares
se canalizardan al fortalecimiento del capi-
tal de las empresas negociadas y el resto
alacapitalizacién del Banco Mercantil del
Norte (Banorte).

Nuevas reglas para el manejo
de las cuentas de retiro

En el D.0. del 10 de diciembre la Comision
Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
publicé dos circulares que establecen las
reglas que deberan observarlos bancos, las
aforesylas empresasoperadoras delabase
de datos de ese sistema, para el manejo y
administracion de las cuentas individuales
de los trabajadores.

Aprueban miscelanea fiscal de 1998

Con 351 votos a favor de los diputados de
los partidos Revolucionario Institucional y
Accioén Nacional y 131 en contra de los re-
presentantes de los partidos de la Revolu-
cion Democratica, de los Trabajadores y
Verde Ecologista Mexicano, el 12 de diciem-
bre la Camara de Diputados aprobd la mis-
celanea fiscal de 1998. En ella se mantuvo
en 15% la tasa del IVAy serealizaron diver-
sasmodificacionesrespectoaejercicios an-
teriores, entre los cuales figuran:

* |a exencion delimpuestoal activopara
las empresas con ingresos anuales meno-
res a los 10 millones de pesos;

¢ jos aumentos de 19 a 25 por ciento y
de 44.5 a 80 por ciento de los impuestos a
las cervezas y las bebidas alcohdlicas de
20 a 55 grados, respectivamente;

e el otorgamiento a empresas de un cré-
dito fiscal directo de 20%, aplicable al
monto en que se incrementen sus inversio-
nes y gastos eninvestigaciony desarrollo;

e ¢l establecimiento de un solo formato
de declaracién de uso multiples;

e la posibilidad de presentar hasta tres
declaraciones complementarias para co-
rregir errores, y

* |a publicacién en el D.O. de las reso-
luciones favorables a los contribuyentes.

Fusiona Bital a los bancos Atlantico
y del Sureste

La Comision Nacional Bancaria y de Valo-
res dio a conocer el 23 de diciembre la fir-

ma de una carta de intencién para que el
Banco Internacional (Bital) fusione al Ban-
co del Atlantico y al Banco del Sureste,
mediante una erogacion de 1 600 millones
de pesos. Una vez cumplidas las formali-
dades correspondientes, Bital ocuparfa el
primer lugar en el sistema bancario nacio-
nal en cuanto a numero de sucursales
(1 478) y la cantidad total de cuentas (6.1
millones).

Acciones de Serfin a grupo financiero
britanico

El Grupo Financiero Serfin anuncié el 29
de diciembre la venta de 19.9% de sus
acciones al Hong Kong Shangai Bank. La
operacion forma parte de un programa de
capitalizacion para apuntalar la posicién
deltercer grupo financieromas grande del
pafs. Conigual propdsito, éste formalizéla
venta, por 85 millones de dolares, de 49%
del capital social de Seguros Serfin a la
estadounidense Lincoln National Corp-
oration.

Visita de trabajo del presidente Zedillo
a Estados Unidos

Losdias 13y 14 de noviembre el presiden-
te Ernesto Zedillo realizd una visita de tra-
bajo a Estados Unidos que incluy$ dos
reuniones con suhomaologo William Clinton.
En primer término, se reunio a puerta ce-
rradaconlos 42 consules mexicanos acre-
ditados para tratar asuntos relacionados
con los derechos de los connacionales
radicados en ese pals y darles a conocer
las conclusiones de cuatro amplios estu-
dios sobre la proteccion a aquélios; infra-
estructura en las fronteras; la promociéon
comercial y de inversiones en México por
los consulados y el programa de atencién
a comunidades de mexicanos en el exte-
rior. Posteriormente, se entrevisté con
directivos y socios de cinco camaras de
comercio, entre ellas la poderosa Camara
Americana de Comercio, y mas tarde hizo
lo mismo con editores de los medios im-
presos mas importantes del pais.

La jornada concluy6 con la firma de un
protocolo sobre extradicién temporal que
permite que delincuentes condenados en
México sean temporalmente trasladados
a Estados Unidos para que sean enjuicia-
dos por cargos legales antes de iniciar sus
sentencias en Méxicoy viceversa; la firma
de un memorando de intencién para co-

operar en la promocién de negocios en el
sector ambiental y la ratificacién de un tra-
tado que establece limites entre las dos
naciones.

El dia 14, el primer mandatario mexica-
no tuvo una reunién privada con el presi-
dente William Clinton en la que, de acuer-
do conladeclaracién conjunta, abordaron,
conforme al principio derespetoalasobe-
ranfa y jurisdiccion territorial, temas mi-
gratorios, fronterizos, de combate contra
el narcotrafico, macroeconémicos, de co-
mercio, ambientalesy climaticos. Posterior-
mente ambos presidentes asistieron a la
clausura de!l 24 periodo extraordinario de
sesiones dela OEA, en donde atestiguaron
la firma de la Convencién Interamericana
contra la Fabricacioén y Trafico llicito de
Armas de Fuego, Municiones, Explosivos
y Otros Materiales Relacionados.

Presidira un mexicano grupo
de trabajo de la ONU

La SRE dio a conocer el 17 de noviembre
que el socidlogo mexicano Jorge Busta-
mante fue elegido presidente del Grupo de
Trabajo de Expertos Intergubernamentales
sobre Migrantes y Derechos Humanos de
la ONU. El nombramiento fue por aclama-
ciony fruto del papel activo de México en
el examen del tema.

Breve visita del Presidente argentino

E! 19 de noviembre el presidente argen-
tino Carlos Saul Menem, realiz6 una visita
de Estado a México que debié suspen-
der por elfallecimiento de un miembro de
su comitiva. En su breve estancia atesti-
gud junto con su homdélogo y anfitrion,
Ernesto Zedillo, la suscripcion de diver-
sos acuerdos. Entre ellos destacan los
convenios marco de cooperacién entre el
Bancomexty las fundaciones Expo-AR e
Invertir Argentina, y con el Banco de In-
version y Comercio Exterior de Argenti-
na;y otro de cooperacion entre Nafiny la
Secretaria para la Pequefa y Mediana
Empresa de ese pais.

Asimismo, sobresalen los pactos para
impedir tanto la evasion como la doble
tributacién de impuestos sobre la renta
provenientes de la operacion de buques
y aeronaves en el transporte internacio-
nal; de reciprocidad en el uso de satélites
y la transmision y recepcion de senales;
de cooperacion cultural y educativa, y el
de combate al narcotréficoy el lavado de
dinero.
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recuento nacional

Asociacién Econdmica, Concertacion Po-
liticay Cooperacién y un Acuerdo Interino
cuyos objetivos son allanar el camino ha-
cia el establecimiento de una zona de libre
comercio en el afio 2000. E! primero es la
base legal y politica para futuras conver-
saciones comerciales y su objetivo es la
eliminacién gradual de las barreras al in-
tercambio de bienes y servicios. En él
México se compromete arespetarlos prin-

| riesgo puede definirse como ia vo-

latilidad de los flujos de efectivo no

operados pormovimientos enlos pre-
cios de los activos, es decir, el riesgo se
asocia conlaposibilidad de no obtenerel
flujo de efectivo el rendimiento esperado
de una inversién por cambios de los pre-
cios en el sentido no esperado.

Alos titulos de crédito del gobierno fe-
deral se les atribuye un riesgo cero, por
tratarse del emisor mas confiable de un
pais y ofrecer la certeza de que cumplira
sus compromisos de pago. El riesgo cero
podriainterpretarse como “la certidumbre
de que no fallaréd en su compromiso”.

Elrendimiento esla gananciaoutilidad
proveniente de una inversién o negocio.
Por lo regular se expresa en porcentajes
anuales sobrefainversion: el rendimiento
nominal se refiere a la utilidad sin dedu-
cirle el efecto inflacionario.

Alainversionylacertidumbre debe co-
rresponder un rendimiento proporcional
alriesgoasumido. Una primerregia finan-
cieraes que a mayor riesgo. mayor rendi-
miento esperado. Las decisionesrespec-
tivas corresponden a individuos con
diferentes actitudes frente al riesgo. De
acuerdo conla psicologia individual y los
factores culturales, losinversionistas pue-
dentenerdiversas actitudes frerte airies-
go cuyos puntos polares son la aversion
y la afinidad a él.

Tipos pE RIESGO

emaneratedrica, elriesgo cuede con-
siderarse en dos vertientes genera-
les. La primera se asocia al desem-
pefio particular de laempresa, es decir, son
riesgos internos. Algunos autores los de-

*Colaboracién especial de la Bolsa Mexica-
na de Valores

cipiosdelacomunidad internacional, con-
forme ala Carta de las Naciones Unidas y
la Declaracion Universal de los Derechos
Humanos, a las que toma como gufa per-
manente de su participacion constructiva
y comomarco dereferencia en surelacion
con la comunidad internacional y estados
que la integran.

El Acuerdo Interino permitira, previa
aprobacion del Parlamento Europeo vy el

Riesgo y rendimiento

nomiran exposiclones contractuales y otros
riesgos diversificables. Asimismo, existen
exposiciones alriesgo derivadas de! entor-
no economico enque operalaempresa, en
laactualidad multiplicado por el proceso de
globalizacién en marcha. A este tipo de
exposicion se le llama riesgo ambiental, o
no diversificable, ya que modifica poco o
nada la situacion de la compania.

Lasempresasylosinversionistas seen-
frentan con distintos tipos de riesgo aso-
ciados al propio negocio, a la estrategia
de operacién o a los riesgos financieros.

Engeneral, elriesgofinanciero se aso-
cia a posibles pérdidas por movimientos
en las principales variables financieras.
como los precios de las acciones, latasa
de interésy el tipo de cambio. Esta clase
de riesgo puede manejarse adecuada-
mente y ha abierto paso a un area de
negocio a cargo del manejo de riesgos

Los riesgos financieros se pueden
clasificar de acuerdo con los factores de
algunaposible pérdidao gueimpidan ob-
tener el flujo de efectivoy rendimiento es-
perados. Asi, losprincipalesriesgos finar-
Cieros son:

e De contraparte: Se refiere a la pre-
babilidad de gue la concertaci¢n de po-
siciones en un individuo rebase su capa-
cidad crediticia. La expcsicién crediticia
depende deltipo de contrato, de sus vo-
lumenes, delos subyacentesy del estatus
crediticio de la contraparte Para evaluar
apropiadamente la calidad crediticia es
necesario medir el efectc de ias correla-
ciones entre 10s riesgos.

¢ De mercado: Se refiere ala probabi-
lidad de variaciones e~ las cotizaciones
de un subyacente. Er la administracion
de una cartera de derivados es menester
evaluarlascorrelacionesentrelosriesgos.

* De liquidez: Se refiere a la facilidad
ocapacidad paracerrarocompensaruna
posicién. En muchos mercados financie-

X

Senado mexicano, adelantar la aplicacion
del capitulo comercialhabilitandoa uncon-
sejo conjunto gue inicie en 1998 las nego-
ciaciones de la liberalizacién comercial.

Programa migratorio con Canada

El 9 de diciembre la SRE informdé que Méxi-
coy Canadarefrendaronel Programa Tem-

ros e! problema de ia liquidez se refleja
en la incapacidad de mantener la conti-
nuidad en la formacién de precios.

e Operativo: Se refiere a los riesgos
asociados con la ejecucion, la adminis-
tracién y el control de las negociaciones.
Losriesgos operativos se dividen en dos:

i) Riesgo regulatorio: cuando los ries-
gos se derivan de un marco normativo in-
adecuadc queregule laactividad conde-
rivados. Se debe contar con un marco
legal apropiado para garantizar la opor-
tunavaluacion de riesgos entre las partes
participantes en la negociacion, la asig-
nacién de obligacionesyresponsabilida-
des. y las facultades de las partes. Se
refiere, principalmente, aderivados inter-
bancarios (OTC) y a transacciones inter-
nacionales.

ir) Riesgo legal: cuando se reatizan
transacciones con aiguna persona o en-
tioaa sin la faculad legal para reahzar
tales transacciones.

Lacompetencianacionaly mundial, asi
como la marcha operativa de cada em-
presa hace necesario identificar. preve-
niry manejar el riesgo a fin de lograr bue-
nosresuitaaos. Paraello hay una serie de
acciones e instrumentos al alcance de la
empresas para la gestion del riesgo, ta-
les como' contrato a plazo (forwards),
futuros, permutas financieras (swaps) y
opciones

La planeacion y el ejercicio de la ad-
ministrac'on deriesgo entraniaunenorme
comproriso. porlo que es necesario crear
corclienciade'riesgoy suinfluenciaenla
buera marcha del negocio. Ademas del
concurso de equipos de trabajo que los
identifiquen. es preciso que las areas es-
tratég cas participen de manera coordi-
naday, cor base en el conocimiento de
las lineas del negocio, manejen de modo
adecuado tanto los riesgos ambientales
cuanto los contractuales.
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poral de Trabajadores Migratorios, en cuyo
marco 6 000 trabajadores mexicanos la-
boraron en el pais delahojade arceenlos
ciclos agricolas de primavera y verano de
1997.

El programa, vigente desde hace 22
anos, es considerado como modelo de lo
que dos naciones pueden hacer en mate-
ria de complementacion laboral, pues
garantiza los derechos fundamentales de
jos trabajadores mexicanos, como vivien-
da digna, servicio médico y salarios igua-
les o0 superiores al minimo que se paga en
Canada.

Viaje presidencial a Nicaraguay firma
del TLC binacional

Conel propésitode impulsar elintercam-
bio comercial bilateral y fomentar las in-
versiones reciprocas, los dias 18y 19 de
diciembre el presidente Ernesto Zedillo
realizo una visita oficial a Nicaragua du-
rante la cual suscribié con su homdélogo
Arnaldo Aleméan un tratado de libre co-
mercio.

Ei nuevo pacto—que entrard en vigor a
mediados de 1998, una vez ratificado por
los congresos respectivos— establece un
tratamiento preferencial a las exportacio-
nes nicaraglenses, por o que 77% de
éstas tendrd libre acceso inmediato al
mercado mexicano; 3% quedara libre de
arancel en cinco anos, 6% en diez, y 14%
en quince.

A suvez, 45% de los envios de México
al pais centroamericano estaran libres de
ese gravamen en formainmediata, 33% en
cinco afios y 19% en diez. En el TLC se
prevén otros aspectos, como las medidas
de salvaguarda, préacticas desleales de
comercio, solucion de controversias y las
normas de origen, técnicas y fitozoo-
sanitarias.

Ambos mandatarios atestiguaron, tam-
bién, la firma de otros acuerdos de coope-
racion, entre los que destaca el del Ban-
comext con el Centro de Exportaciones e
Inversion de Nicaragua.

Convenio de Alestray la CFE sobre
infraestructura para telefonia

La CFE y la empresa de telefonia de larga
distancia Alestra firmaron el 3 de noviem-
bre un convenio que permitira a ésta utili-
zar la infraestructura de transmisién y dis-
tribucién de la paraestatal para colocar su

red de fibra 6ptica. Alestra es la cuarta
empresa telefénica en firmar un contrato
de esta naturaleza con la CFE y con ello
planea aumentar su red de fibra 6ptica de
4 400 a 9 000 kildmetros.

Teléfonos de México operara
en Estados Unidos

Teléfonos de México (Telmex) dio a cono-
cer que el 3 de noviembre la Comision
Federal de Telecomunicaciones de Esta-
dos Unidos emitié la autorizacién para que
el otroramonopolio de la telefonia en Méxi-
CO provea servicios globales de reventa
de larga distancia conmutada entre ese
pals y puntos internacionales, incluido
México.

La autorizacién otorgada a la alianza
Telmex-Sprint estd condicionadaaquese
reduzcan 51.8% las tarifas por llamadas
que entren desde Estados Unidos a Méxi-
co en los proximos tres afos y ademas la
Comisién se reserva el derecho de im-
poner condiciones adicionales o salva-
guardas si en el futuro la empresa mexi-
cano-estadounidense distorsionara la
competencia. Se estima que por la men-
cionadareduccion detarifas Teléfonos de
México veréa reducir sus ingresos en 450
millones de dolares.

Programa contra la contaminacion
capitalina

El 18 de diciembre el gobierno del Distri-
to Federal anunci6 el inicio de un progra-
ma interinstitucional contrala contamina-
cion del Valle de México cuyas acciones
centrales en loinmediato son el desarro-
llo de nueva infraestructura para la dota-
cion de gas comprimido a las nuevas
unidades automotoras, un moderno mar-
codenormas, requerimientos alostrans-
portistas para gue se adapten a las nue-
vas disposicionesy la instalacién de una
red de gas natural para el &rea metropo-
litana.

En el programa participan, entre otras
dependencias, la Semarnap, la Secofi,
Nafin, la Secretaria de Energia, la Univer-
sidad Nacional Auténoma de México y los
gobiernos del Estado de Méxicoy del Dis-
trito Federal. En la primera accién, Gene-
ral Motors de México entregé al gobierno
capitalino los primeros vehiculos experi-
mentales propulsados por electricidad,
gas comprinido y gas natural.

Cruzada contrael crimen
y laviolencia

El 3 de diciembre el presidente Ernesto
Zedillo anuncié la creacion de un Gabine-
te de Seguridad Publica y el inicio de una
cruzada nacional contra el crimeny la vio-
lencia.

Zedillo anuncié que se tomaran ocho
medidas para hacer frente al problema de
lainseguridad en el pais, entre ellas las de
reformarla Constitucion para que los delin-
cuentes no puedan evadir la accién de la
justicia; verificar la politica dictada por el
Sistema Nacional de Seguridad Publica;
coordinar la participacion delos gobiernos
estatales y del Distrito Federal, las comi-
siones de derechos humanos, los medios
de comunicacidny otras organizaciones en
las acciones de la cruzada nacional, y
emprender la restructuracion de la Procu-
radurfa General de la Republica.

Con tales acciones se espera aliviar la
preocupacion de la sociedad por la cre-
ciente inseguridad.

Escolaridad promedio de 7.4 grados

Eneldocumento Principales cifras delsis-
tema educativo nacional 1996-13997,
dado a conocer el 9 de diciembre, la SEP
informé que en 1997 el grado promedio
de escolaridad de los mexicanos mayo-
res de 15 afos fue de 7.4 grados de es-
tudio, cifra que confirma una tendencia
ascendente si se compara con los resul-
tados de 1990, 1991 y 1992, cuyos pro-
medios fueron, respectivamente, de 6.4,
6.6 y 6.8 grados.

Eldocumento detallaque en 1997 el sis-
temaeducativo nacional dio servicioa 27.6
millones de mexicanos, para los cual se
dispuso de 1.3 millones de maestros. Asi-
mismo, se sefiala que 91% de la matricula
global corresponde a escuelas, institucio-
nes y universidades publicas y estableci-
mientos particulares, y que es en el nivel
de licenciatura en donde la iniciativa pri-
vadatiene lamayor cobertura, con 25% del
total.

En cuanto al analfabetismo, entendido
como un problema sociocultural relacio-
nado con la falta de conocimientos de la
escritura, la lectura y el célculo basicos,
en 1997 fue de 10.1% de la poblacion
mexicana, proporcion menor al 12.1% re-
gistrado en 1990.

A.S.G.yALC.



