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PUNTO Y APARTE

En ese contexto, el lunes, la administración 
encabezada por Andrés Manuel López Obra-
dor anunció la recompra de mil 800 millones 
de dólares, de los 6 mil millones de dólares que 
se emitieron en bonos para la construcción del 
Nuevo Aeropuerto Internacional de la Ciudad de 
México (NAIM)

Lo anterior busca dar una señal de certidum-
bre a los inversionistas internacionales.

No obstante, el gesto de buena voluntad po-
dría ser insuficiente para calmar las aguas, pues 
aun tras la recompra queda por verse qué ocurri-
rá con los 4 mil millones de dólares restantes, en 
manos de los tenedores de bonos.

En esa tesitura, el gobierno lanzó también 
una solicitud de consentimiento para ajustar 
los términos de los bonos, con la intención de 
eliminar las referencias al NAIM.  Con el plan de 
recompra de bonos se modificaría en automáti-
co una tercera parte de los contratos; pero aún  
faltaría convencer a otro 20%...

Palo dado, ni Dios lo quita… Tras el polémi-
co anuncio de la cancelación del proyec-
to aeroportuario en Texcoco, el nuevo 

gobierno trabaja afanosamente para dar tran-
quilidad a los mercados.

Olvida lo pasado… Sin embargo, pasar de 
página podría ser más complejo de lo se 
estima. 

Aunque la recompra gubernamental empujó 
los valores de los bonos ligados al aeropuerto a 
niveles cercanos a los 88 dólares, la realidad es 
que esa cantidad es menor al valor inicial.

Por ejemplo, para los bonos emitidos en sep-
tiembre de 2016, a 10 y 30 años, la caída acumu-
lada es de 14.87 y 12.38%, respectivamente

De igual manera para los de septiembre de 
2017, con vencimiento en 2047, el desplome es 
de 15.72% y en 2028, de 14.25%.

En ese sentido, los inversionistas, en los que 
se incluyen grandes administradoras de activos, 
como la británica Schroders, que comanda Peter 
Harrison; la estadounidense T. Rowe Price, de 
William Stromberg; y la suiza Lombard Odier, 
de Hubert Keller, podrían ver la oferta guber-
namental como una pérdida patrimonial y optar 
por la vía de los litigios, a fin de obtener una 
mayor ganancia…

Vamos a ver… En ese contexto, las califi-
cadoras mantienen una actitud vigilante. 

Ad r i á n  G a r z a ,  e s p e c i a l i s t a  d e 
Moody´s, resaltó que será necesario esperar 
hasta el 2 de enero, fecha en la que concluye el 
programa de recompra, para realizar cualquier 

mejora en la calificación de los bonos, los cuales 
actualmente se ubican en Baa3, a sólo un esca-
lón de “bono basura”. En esa misma línea, Astra 
Castillo, analista de Fitch, deja ver que de corto 
plazo, la medida resulta insuficiente para acotar 
los riesgos crediticios. 

En tanto que José Coballasi, especialista de 
S&P, destacó que la calificadora mantiene los 
bonos en BBB+ en revisión especial negativa; es 
decir, que existe una posibilidad de 50% de una 
baja en la calificación en los siguientes 90 días. 

Como ve, persisten riesgos…

HOMBRE VS ROBOT:  
20% TEMEN POR SU CHAMBA

Hombres- máquina… actualmente, 56% 
de las personas considera que la tecno-
logía lo aleja del contacto humano en el 

entorno laboral. 
Así lo reveló la encuesta “Tecnología en el 

Trabajo”, desarrollada por la firma de consulto-
ría PwC, que encabeza Mauricio Hurtado.

Por si fuera poco, 20% de los trabajadores 
considera que la tecnología podría dejarlos sin 
chamba en los próximos años. 

En ese sentido, los mexicanos estarían dis-
puestos a capacitarse hasta 30 horas al mes, con 
tal de mantenerse vigentes… 

Twitter: @Soy_AngelesA

m.lopez.sanmartin@gmail.com

Pese a recompra persiste riesgo en bonos del NAIM
Por Ángeles Aguilar

aguilar.thomas.3@gmail.com

BRÚJULA ECONÓMICA

Twitter:  @ArturoVieyraF

m.lopez.sanmartin@gmail.com

Nuevo paradigma económico
Por Arturo Vieyra  

avieyra@banamex.com

 Economista en 
Citibanamex. Las 
opiniones expuestas 
son responsabilidad 
del autor y no 
necesariamente 
reflejan la visión
del banco.

En materia económica, la actual administra-
ción manifiesta importantes divergencias res-
pecto al modelo anterior. Si bien las aristas del 
nuevo modelo para la discusión son muchas, 
creo que vale la pena destacar tres grandes ver-
tientes que determinarán de manera muy im-
portante el rumbo económico de nuestro país. 

En primer lugar, es bastante severa la crítica 
al llamado “neoliberalismo”, corriente adopta-
da en el quehacer económico en México duran-
te los últimos 30 años.  A diferencia de dicha 

F inalmente, Andrés Manuel López 
Obrador toma las riendas del gobierno. 
En su discurso de toma de posesión y 
los subsecuentes ha dejado más que 

clara la naturaleza de su gobierno. La franca opo-
sición al modelo gobernante anterior, surgido 
desde los años 80, y la acentuada exaltación de 
los errores, fracasos y limitaciones del mismo 
conllevan a un planteamiento y una visión dis-
tinta para prácticamente todos los ámbitos de la 
sociedad, política y economía mexicana. 

doctrina económica, que pugna por una míni-
ma participación del Estado en la economía, la 
nueva estrategia plantea una postura mucho 
más activa del gobierno en la economía, espe-
cialmente en el sector energético.  

Así, por ejemplo, en el segmento petrolero, 
esta nueva política es bastante precisa. Se pro-
yecta la inversión de una nueva refinería y la 
modernización de las seis existentes. Con ello 
se pretende mayor autonomía en el abasto de 
gasolinas y diésel, a la vez que se promete una 
baja en los precios de estos combustibles. Asi-
mismo, se cierran los contratos para la partici-
pación del sector privado en el sector petrolero. 
Para el sector eléctrico se plantea también au-
mentar los apoyos y la reorganización produc-
tiva de la empresa gubernamental, en aras de 
aumentar su producción y eficiencia. 

También se pretende un importante incre-
mento en gasto de construcción –infraestruc-
tura y transporte, principalmente- a través 
de múltiples proyectos con diversos alcances. 
Además de que regresarán después de varias 
décadas los apoyos al campo –pago a jornaleros, 
créditos, precios de garantía, etc- que necesaria-
mente implicarán un mayor alcance del gobier-
no en la esfera económica. 

La segunda veta del nuevo modelo econó-
mico se ubica en el compromiso de mantener 

la estabilidad macroeconómica. Para ello se re-
frendan por parte del Presidente López Obrador 
dos compromisos que deben ser ineludibles. El 
primero se refiere al respeto de la Autonomía 
del Banco de México. En efecto, uno de los pila-
res del desempeño sano de la economía mexi-
cana está en el quehacer oportuno e indepen-
diente del Banxico, que nos ha permitido dejar 
atrás las épocas de inflaciones de dos dígitos. 

De igual importancia está el compromiso 
adquirido de no incrementar la deuda pública. 
Si bien no se hizo patente el compromiso de 
disminuir el nivel de deuda, el hecho de que no 
crezca significa que el gobierno no deberá gas-
tar más de lo que ingresa al erario y, por tanto, lo 
somete a una estricta disciplina fiscal.

El cumplimiento simultáneo de estos dos 
enormes retos autoimpuestos por la reciente 
autoridad son dos de los tres bastiones princi-
pales para consolidar el crecimiento económico 
de México. El tercero lo constituye la inversión 
privada nacional y extranjera. Para atraerla 
habrá que consolidar y fortalecer otras prome-
sas, como la de abatir la inseguridad y la corrup-
ción, apoyar la formación de capital humano 
mediante una nueva y mejor reforma educativa, 
fortalecer el Estado de derecho y mandar seña-
les claras de cooperación y entendimiento entre 
los sectores público y privado. 
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