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Subsidio al empleo, 
realidad no electoral
• Este ajuste aplica para trabajadores que ganan 
hasta 9 mil 81 pesos, y equivale a 390 pesos. 

A finales de febrero, Fernando Salgado y 
Tereso Medina que participan en la Comi-
sión Nacional de Salarios Mínimos, anuncia-
ron que habían llegado a un acuerdo para 
que el 1º de marzo se actualizara a la baja el 
impuesto al salario para trabajadores de suel-
dos y salarios que ganan hasta dos salarios 
mensuales.

Francisco Cervantes, de la CCE, y, lo mis-
mo voces de la Concamin, IMCP, IMEF, con-
tadores y laboralistas, insistían que, con el 
incremento de 20% al salario mínimo que en-
tró en vigor el pasado 1º. de enero, el subsidio 
al empleo se había esfumado y, solicitaban 
la actualización de la tabla. Sin embargo, no 
fue sino hasta ayer cuando Hacienda publicó 
el decreto firmado por el presidente López 
Obrador, actualizando tanto el coeficiente de 
cálculo que eleva de 7 mil 382.33 pesos (dos 
salarios mínimos de 2023, a 9 mil 81 pesos, el 
sueldo que recibe subsidio al salario que hoy 
hemos actualizado el subsidio al empleo, ya 
que, con el aumento del salario mínimo, el 
sistema anterior quedó obsoleto. Este ajuste 
aplica para trabajadores que ganan hasta 9 
mil 81 pesos, y equivale a 390 pesos. 

En general, cuando se conoció la actuali-
zación se consideró como una “medida elec-
torera” de la administración, pero supongo 
que los “opinólogos enterados” no sabían 
que, en realidad, se trató de un ajuste tardío 
porque con el aumento del salario mínimo 
en 20% se había nulificado el subsidio acor-
dado de forma tripartita desde hace cuatro 
sexenios, para evitar que los incrementos al 
mínimo se los quedara el fisco. 

Hasta marzo, un asalariado estaba pagan-
do 594.1 pesos de ISR y en el recibo mensual 
—por la falta de actualización del subsidio— 
no se observaba ningún incremento salarial 
de 20% y sí un aumento en el pago del ISR.

Eso no es todo. En el segundo debate, 
Xóchitl Gálvez sorprendió al ofrecer un au-
mento en el subsidio al salario de llegar a la 
Presidencia y de elevarlo hasta 15 mil pe-
sos de ingreso mensual. Eso provocó que 
la SHCP anunciara ayer la actualización, 
dos meses después de haberse negociado 

sectorialmente. Puede ser interpretado como 
una reacción del gobierno para no ceder es-
pacio a la candidata Gálvez, pero la realidad 
es que el gobierno estaba en falta.

En cuanto a cómo “fondear” un incremen-
to como el propuesto por Gálvez, la respuesta 
la da Fernando Galindo, y vaya que es exper-
to en materia presupuestal y finanzas públicas 
que trabaja en el equipo de Gálvez, apunta 
que el gasto fiscal podría cubrirse del cobro 
adecuado de impuestos a la importación de 
gasolina que viene disfrazada de “aceites lu-
bricantes” y que en IEPS hace una enorme 
diferencia, ¡vamos!, del huachicol importado.

Sólo que el principal importador de gasoli-
na en el país es Pemex, pues recordará que la 
CRE le fue quitando uno a uno los permisos a 
los privados para importar y vender, y el SAT 
controla los recintos en los que puede regis-
trarse la importación, por lo que pareciera in-
creíble que hubiera una bolsa de elusión fiscal 
que supere los 100 mil millones de pesos. Si 
existe, ¡esto sí sería de escándalo y grave!

DE FONDOS A FONDO
#ADI... El 14 y 15 de mayo, la Asociación de 
Desarrolladores Inmobiliarios (ADI) realiza-
rá su Expo Desarrollo Inmobiliario. The Real 
Estate Show 2024, con la que celebran dos 
décadas de congregar al sector inmobiliario 
anualmente. La ADI integra a los 78 socios que 
representan 60% de desarrollo inmobiliario 
de todo el país y 50% en la Ciudad de Méxi-
co. En esta edición participan Xóchitl Gálvez, 
candidata presidencial de la coalición Fuer-
za y Corazón por México; Altagracia Gómez, 
asesora económica de Claudia Sheinbaum 
(como jefa de Gobierno asistió, pero ahora la 
agenda se le complicó); además de Santiago 
Taboada, candidato de Va x la CDMX a la Je-
fatura de Gobierno de la CDMX, así como del 
actual jefe de Gobierno, Martí Batres. Del 
lado de los expertos estará Edward Glaeser, 
presidente del Departamento de Economía de 
la Universidad de Harvard; Oren Alexander, 
cofundador de The Alexander Team; Joseph 
Sitt, presidente de Thor Equities, y Adrián 
Otero, director deneral de Scotiabank.
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Tras 15 años de trabajar en 
mejorar sus operaciones, 
ahorrar y vender activos no 
estratégicos, Cemex logró re-
cuperar el Grado de Inversión 
por parte de Fitch Ratings, la 
calificadora se sumó a S&P, 
que dio su visto bueno a la 
compañía apenas en marzo. 
Los siguientes pasos para Ce-
mex son apostar por los nego-
cios sustentables. 

“Alcanzar el Grado de In-
versión es un gran logro para 
Cemex. Esta calificación con-
firma la efectiva ejecución de 
nuestra estrategia. La mejo-
ra en calificación optimiza-
rá nuestro costo de capital, lo 
que servirá como base para 
conseguir una mayor flexibi-
lidad financiera en el futuro, 
que permitirá abordar nues-
tras prioridades de asigna-
ción de capital de inversiones 
complementarias en merca-
dos claves y devolver capi-
tal a los accionistas”, aseveró 
Fernando González Olivieri,-
su director general. 

En el reporte anual de 
2009, Lorenzo Zambrano, 
quien era presidente de la 
compañía en aquel entonces, 
reconoció que para la empre-
sa fue uno de los años más 
complejos en su historia: “En-
frentamos la peor crisis que 
haya sufrido la economía glo-
bal, y nuestra industria, en 75 
años”.

 En ese año, En 2009 las 
ventas netas de la cemente-
ra disminuyeron 28%, a 14 mil 
544 millones de dólares, el 
flujo de operación cayó 35%, 
a 2 mil 657 millones y el flu-
jo de efectivo libre después 
de inversiones en activo fijo 

Cemex logra consolidarse 
en el Grado de Inversión

CALIFICACIÓN CREDITICIA

por mantenimiento se redujo 
53%, a mil 215 millones. Al cie-
rre de ese año, la deuda neta 
de la empresa era de 15 mil 53 
millones de dólares. 

Durante los años poste-
riores la empresa se enfocó 
en aumentar su rentabilidad 
y disminuir sus deudas. Tan 
sólo al cierre de 2023, los in-
gresos de la compañía ascen-
dieron a 17 mil 388 millones 
de dólares y su deuda neta se 
ubicó en 7 mil 486 millones de 
dólares. 

Para Fitch Ratings, el alza 
de las calificaciones de Ce-
mex refleja el fortalecimiento 
del perfil crediticio de la ce-
mentera, como resultado de 
una mejora sostenible en la 
generación de flujo operati-
vo, una estrategia efectiva de 
reducción de deuda en los úl-
timos años y una posición ro-
busta de liquidez que incluye 
líneas de crédito comprome-
tidas no utilizadas. 

LO QUE VIENE
La calificadora espera que 
2024 y 2025 sean de buen 
desempeño para Cemex, asi-
mismo, prevé que mantenga 
un nivel de endeudamiento 
adecuado. 

“Fitch espera que Cemex 
mantenga un indicador de 
apalancamiento neto ajusta-
do dentro del rango de 2.0x 
a 2.5x en los próximos años, 
mientras maneja con cautela 
su estrategia de crecimiento 
en mercados clave y sus in-
versiones ambientales, socia-
les y de gobernanza”.

Fitch proyecta que el apa-
lancamiento neto a Ebitda de 
Cemex rondará 2.3x y 2.1x en 
2024 y 2025, lo cual es acor-
de con el nivel de Grado de In-
versión para las empresas de 
materiales de construcción. 

“Este indicador se compara 
favorablemente con un pro-
medio de 3.3x durante 2021 y 
2022. Fitch considera que es 
probable que continúen ocu-
rriendo pequeñas adquisicio-
nes complementarias, tales 
como fuentes de agregados 
en Estados Unidos o relacio-
nadas con oportunidades de 
soluciones urbanas, pero no 
deberían impactar sustancial-
mente el perfil crediticio”.
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INDICADORES 
SELECCIONADOS

(Millones de dólares)	

Ventas	 14,544	 17,388
Utilidad neta	 104	 182
Deuda neta	 15,053	 7,486
Activos totales	 44,483	 28,433


