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A 
mediados de agosto el po-
deroso grupo de cerca de 
200 presidentes y directo-
res de las más grandes em-
presas de Estados Unidos, 

que forman a título personal el grupo 
de cabildeo llamado The Business 
Roundtable, emitió una declaración de 
propósitos en la que propone replan-
tear la prioridad de la llamada “prima-
cía del accionista”.

Este objetivo coloca como funda-
mento la idea de que las empresas 
deben servir de modo prioritario a 
los dueños del capital. Se situó fir-
memente como credo de la gestión 
empresarial a partir de un artículo de 
Milton Friedman (The NYT Magazine, 
3/9/70) que se titulaba, sin titubeos, 
“La responsabilidad de los negocios es 
acrecentar sus utilidades”.

Pues ahora los miembros de este gru-
po de superélite declaran que tal obje-
tivo es sólo uno, pues añaden a clientes, 
trabajadores, proveedores y las comu-
nidades donde operan. Del gobierno no 
se dice nada.

Esta declaración no puede ser más 
que sumamente controversial. Un 

asunto, entre muchos otros, lo ilustra. 
Un artículo de The Atlantic (agosto de 
2019) señala que, según los datos de la 
Reserva Federal, en los últimos nueve 
años las corporaciones han destinado 
recursos del orden de 3.8 billones de 
dólares (según nuestra medida) para 
recomprar sus propias acciones, lo que 
supera a cualquier otro inversionista, 
sean individuos, fondos mutuales y de 
pensiones o inversionistas extranjeros, 
combinados todos ellos.

El argumento convencional es que 
mediante la recompra disminuye el 
número de acciones en el mercado, lo 
que incrementa el precio de cada una 
de ellas y beneficia a los accionistas 
que permanecen.

Pero un estudio ha mostrado que son 
precisamente quienes dirigen las em-
presas los que más se han beneficiado 
de las recompras. Se observó que, en 
promedio, venden en esos momentos 
muchas más de sus acciones que en si-
tuaciones normales y se aprovechan así 
del mayor precio que en el corto plazo 
ellos mismos provocan cuando anun-
cian la recompra.

Así es que la flamante declaración 
que propone circunscribir la primacía 
de los accionistas fue recibida con gran 
escepticismo de todas partes.

Este asunto se inserta en un debate 
que data de la década de 1950 en Esta-
dos Unidos.

En términos generales puede enmar-
carse en la disputa de la relación asimé-
trica que existe en términos del control 
efectivo de una corporación, o sea, en-
tre quienes administran y quienes son 
dueños de las acciones.

La situación indica que de modo 
creciente quienes están a cargo del ma-
nagement ejercen el control, frente a un 
amplio conjunto de accionistas con una 
capacidad efectiva diluida. Este es el 
caso del Business Roundtable, que son 
enormes empresas públicas que listan 
sus acciones en la bolsa de valores.

Una de las reacciones ante este 
control es la del llamado activismo in-
versor, que alienta la influencia de los 
accionistas en el comportamiento de 
una empresa ampliando sus derechos 
como dueños de una parte del capital. 
Esto tiene que ver con la debilidad que 
usualmente enfrentan los accionistas 
minoritarios en una empresa.

Una de las formas en que se ha plan-
teado la cuestión del control y fin social 
de las empresas ha puesto de relieve la 
transición que ha ocurrido desde lo que 
se consideraba como los encargados de 
la organización hacia los que preferen-

temente realizan las transacciones.
Este cambio ha sido impulsado hasta 

el extremo por el proceso de financia-
rización, que implica el uso extendido 
del endeudamiento en las empresas 
superando con creces al capital del que 
disponen, es decir, el apalancamiento. Y 
también el hinchamiento de los merca-
dos financieros mediante operaciones 
cada vez más especulativas, como se 
manifestó en la crisis de 2001 y de 
modo más profundo en 2008. Ésta ha 
provocado que buena parte del poder 
económico esté hoy asentado en las 
grandes empresas financieras, lo que 
repercute ineludiblemente en el uso del 
capital con una mayor centralización y 
concentración.

La declaración del Business Roundta-
ble se inserta en las crecientes críticas 
al sistema de producción y distribución: 
la deslocalización de la actividad econó-
mica, la preminencia de los servicios, la 
precariedad del empleo y, en general, 
de la ocupación y la enorme brecha de 
la desigualdad.

Consignemos el hecho por ahora. 
La iniciativa exhibe cuando menos el 
debate sobre las contradicciones del 
desenvolvimiento social en curso. Pro-
bablemente sea sólo una llamarada de 
petate.
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La estrecha relación que ha mos-
trado la banca con el gobierno del 
presidente Andrés Manuel López 
Obrador es un generador de certe-
za para los diferentes agentes del 
sector privado, aseguró Felipe Car-
vallo, analista líder de banca mexi-
cana por Moody’s Investors Service. 

En entrevista, mencionó que si 
bien en línea con la desaceleración 
económica los bancos tendrán una 
menor expansión este año, persis-
ten los proyectos de inversión que 
tienen para el país, hechos que brin-
dan confianza a los diversos agentes 
económicos.

“Que la banca tenga una estrecha 
relación con el gobierno es impor-
tante, porque hay muchas cosas 
que los bancos necesitan: que haya 
cambios en la economía para po-
der seguir creciendo y aumentar 
sus niveles, por ejemplo, en inter-
mediación”, aseguró en el contexto 
del seminario anual de la agencia 
calificadora de valores.

Carvallo sostuvo que si bien en 
los primeros nueve meses del nue-
vo gobierno hay indicios de que la 
relación que sostienen las institu-
ciones financieras bancarias con la 
administración pública es positiva, 

aún falta que “se sienten” a nego-
ciar otras cosas.

“Si la banca, por ejemplo, se sien-
ta con el gobierno a tratar temas 
como el de las comisiones, explicar 
que aquí, en México, son un poco 
más altas que en otros países, que 
demostrar que aún hay más margen 
para reducirlas, eso puede ser muy 
positivo para todos”, detalló.

El analista precisó que cuando 
ambas partes logran acuerdos se 
detona crecimiento para el sec-
tor y la economía, debido a que se 
puede ir incrementando la cifra de 
personas que tengan acceso a los 
servicios financieros, parte clave 
para el desarrollo de un país.

“Cuando hay acuerdos, de forma 
específica sobre un tema, eso trae 
que más personas cuenten con 
servicios bancarios, lo cual, desde 
nuestra perspectiva, sería positivo 
y benéfico para la comunidad y los 
bancos”, expresó.

Por otra parte, indicó que si bien 
el sistema bancario cuenta con 
fortaleza generalizada desde ha-
ce años, es posible que este 2019 
y 2020 tenga menores índices de 
crecimiento, por ejemplo, en los ni-
veles de la cartera de crédito, reflejo 
de la demanda de financiamiento 
entre personas y empresas, y en los 
índices de morosidad.

El estrecho nexo 
entre banca y 
gobierno brinda 
certeza: Moody’s

SUSANA GONZÁLEZ G. 

El Programa de Precios de Garan-
tía, creado por el gobierno federal 
para comprar granos básicos direc-
tamente a los campesinos con el ob-
jetivo de mejorar su nivel de vida, 
reportó un avance en el número de 
beneficiarios de sólo 0.9 por ciento 
en el primer semestre de 2019.

La meta anual se fijó en un mi-
llón 933 mil productores, de los 
cuales 88 por ciento correspon-
den a quienes siembran maíz. Sin 
embargo, a junio sólo 17 mil 414 
recibieron mejores pagos por sus 
cosechas de maíz, frijol y trigo, in-
dican cifras oficiales.

El resultado se debe, según las 

autoridades, a que el programa no 
ha arrancado totalmente, porque 
en los meses previos se tuvieron 
que revisar los padrones para co-
rroborar que los campesinos re-
gistrados en gobiernos anteriores 
efectivamente existen y también 
porque la mayor producción, par-
ticularmente de maíz, se obtiene 
de la cosecha del ciclo primavera- 
verano, que apenas comienza. 

En el caso del maíz, sólo se llevó 
a cabo un programa piloto con 204 
productores de Oaxaca y Vera-
cruz, a los que el gobierno compró 
mil 430 toneladas en conjunto por 
8 millones de pesos. En promedio, 
a cada productor se adquirieron 
7.1 toneladas por 39 mil 327 pesos, 
según el primer informe de labo-

res de la Secretaría de Agricultura.
En frijol y trigo el programa 

tuvo un avance de 7.3 y 8.3 por 
ciento, respectivamente.

Para frijol se estableció una meta 
anual de 200 mil productores que 
tengan una superficie de cultivo en 
20 hectáreas de temporal o cinco 
de riego, y el volumen máximo de 
compra será de 15 toneladas, a un 
precio de garantía de 14 mil 500 
pesos cada una, contra 12 mil 830 
en que se cotiza en el mercado.

En el caso del trigo, los produc-
tores beneficiados sólo fueron 2 
mil 500, de una meta de 30 mil, y 
en total se apoyaron 87 mil 846 to-
neladas a junio. El precio de garan-
tía es de 5 mil 790 pesos, contra 
3 mil 308 del precio de mercado.

Magro avance de precios de garantía

▲ Las exportaciones chinas cayeron uno por 
ciento en agosto, porque los envíos a Estados 
Unidos bajaron bruscamente, lo cual apunta a una 
mayor debilidad de la segunda economía más 

grande del mundo y subraya la necesidad de 
mayores estímulos, en la medida en que se 
intensifica la guerra comercial entre Washington y 
Pekín (Con información de Reuters). Foto Afp

BAJAN EXPORTACIONES CHINAS POR GUERRA COMERCIAL 


