INFORMACION PARA COMPARTIR Y OPINAR

EL PRESTAMISTA DE
ULTIMA INSTANCIA

Hasta ahora se ha evitado una crisis financiera por el Co-
vid-19. No obstante, ya una institucion bancaria quebro (Ban-
co Famsa) y el Instituto de Proteccidn al Ahorro Bancario
(IPAB) intervino para salvaguardar los recursos de los depo-
sitantes. Otros bancos han externado dificultades y ha habido
preocupacion por mantener una adecuada liquidez en el siste-
ma, ademads del riesgo creciente de que individuos y empresas
puedan caer en cartera vencida. Por ello, el Banco de México
adopto en abril una serie de medidas para fortalecer la liqui-
dez y la estabilidad de los mercados financieros, mismas que
ya fueron extendidas hasta el 28 de febrero del 2021.

FEDERICO RUBLI KAISER

tancia (PUI) que es el instrumento de los bancos centrales para enfrentar una inestabilidad y falta
de liquidez. En la ley del Banco de México, en el articulo 3° (II) esto se consigna como “operar
como acreditante de ultima instancia”. Pero ésta es la tinica referencia en la ley sobre esta funcion.

El PUI es quiza de las funciones mds controvertidas de un banco central. Por un lado, éste tiene
la responsabilidad de brindar apoyos de liquidez de emergencia a la banca, dado su papel primordial
dentro del sistema de pagos y su objetivo de coadyuvar a la estabilidad financiera. Pero actuar como PUI
puede crear un gran riesgo moral, y exponerlo a riesgos financieros y difuminar la linea divisoria con
la politica fiscal. Ademas, los apoyos de liquidez a instituciones individuales suelen ser impopulares,

u na posible crisis financiera nos lleva a reflexionar sobre la funcion de prestamista de ultima ins-

generando riesgos reputacionales.

El Banco Internacional de Pagos (BIS) ha planteado varias incégnitas sobre ese rol de los bancos
centrales: ;como lograr el equilibrio entre limitar los riesgos y garantizar que la funcion de PUI se pueda
realizar de forma eficaz? ;Deberian los bancos centrales ser ambiguos en publico sobre los términos y
condiciones del respaldo de liquidez? ;O hay un caso para politicas de PUI bien articuladas y comuni-
cadas ex ante como parte de un marco de estabilidad financiera mas amplio?

El Banco de México ha optado por no hacer publicas sus reglas y lineamientos que detonan la fun-
cién de PUL Prefiere explicar ex post el procedimiento y sus causas. Esa postura es valida al dar mayor
margen de maniobra y acotar el riesgo moral. Sin embargo, el BIS se ha pronunciado por una mayor
transparencia en este tema para mejorar la gobernanza y que la banca conozca bajo qué circunstancias
se activan los arreglos operativos correspondientes. Por ejemplo, vincular las pruebas de estrés a posi-
bles activaciones del PUL VER MAS...
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SALIDA DE CAPITALES,
FACTOR DE RIESGO PARA LA
INFLACION: ALEJANDRO DIAZ
DE LEON

La importante salida de capitales, que
se ha presentado en México tras el
choque financiero por la pandemia,
ha sido un factor de riesgo sobre la
inflacién y ha tenido que tomarse en
cuenta en la decisiéon de mover la tasa
de interés, reconocié el Gobernador
del Banxico. VER MAS...

ACTUALIZACION DE RIESGOS
POR PARTE DEL CONSEJO DE
ESTABILIDAD DEL SISTEMA
FINANCIERO

El Consejo delineé algunos de

los riesgos externos e internos

que prevalecen para la economia
mexicana y las medidas financieras
adoptadas en un contexto en el que
los efectos de la crisis ya empiezan

a verse de forma mas puntual en el
financiamiento de la banca comercial.
VER MAS...

LA INICIATIVA DE REFORMAS
A PENSIONES TIENE
ELEMENTOS A REVISAR: IMEF

La propuesta representa un avance
hacia el fortalecimiento del sistema
pensionario mexicano, pero contiene
elementos que deben revisarse en el
seno del Congreso de la Unidény en
comunicacién directa y transparente
con el sector privado y con los
trabajadores. VER MAS...

ELECCIONES COMPLEJAS
MAS COVID-19 EN LA CASA
BLANCA

A un mes de las elecciones
presidenciales en EE.UU. la noticia

del positivo de Trump de 74 afios, y
de su esposa Melania, genera mas
incertidumbre politica y financiera. Los
mercados comenzaron a reaccionar
en negativo y no se sabe que pasara
con el segundo debate presidencial
entre Trump y Biden programado para
el 15 de octubre después del primero
caracterizado por ataques personales.
VER MAS...
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RCADOS FINANCIEROS

MERCADO DE CAPITALES Cierre al Cambio % acumulado Ultimos
01/10/2020 Ultimos 15 dias  En el mes En el afio KIGIES 12 meses

NACIONALES
IPC 36,626 0.3 2.2 -15.9 2.3 4.7
INTERNACIONAL
Ibov espa (Brasil) 95,479 4.2 0.9 -17.4 -6.5 -8.2
IPSA (Chile) 3,635 2.2 0.1 22.2 -3.1 -27.9
Dow Jones (EE.UU.) 27,817 -0.8 0.1 2.5 2.9 4.7
NASDAQ (EE.UU.) 11,327 25 14 26.2 5.1 432
S&P 500 (EE.UU.) 3,381 -0.1 0.5 4.6 4.1 15.0 FOCO
TSE 300 (Canada) 16,185 0.7 0.4 5.2 2.8 1.6 , i cinal-
EuroStox x50 (Europa) 3,194 4.3 0.0 -14.7 2.5 9.2 Estara centrado p.nnupa

‘ mente en la contienda
CAC40 (Francia) 4,824 4.9 0.4 9.3 2.3 -13.8 . .
DAX (Alemania) 12,731 4.0 0.2 -3.9 1.9 38 premdenuarl en EE. l_JU'
FTSE-100 (Londres) 5,879 33 02 220 03 201 porque serd un camino de
Hang Seng (Hong Kong) 23,459 5.1 0.0 -16.8 6.9 41041 acusacionesy agresiones
Shenzhen (China) 4,587 A5 0.0 12.0 53 203 entre ambos contendientes
Nikkei225 (Japén) 23,185 1.2 0.0 2.0 0.3 6.5 y debido a la postura, si lle-
MERCADO DE DIVISAS garaa darse, deno aceptar
Peso mexicano 21.83 4.2 1.3 -13.3 -0.2 9.2 presidente Trump, lo que
Dolar canadiense 1.33 0.8 0.2 2.3 A7 0.5 podria implicar todavia
Libra Esterlina 1.29 -0.6 -0.3 2.8 -3.7 48 mayor volatilidad en los dias
Euro 117 0.6 0.2 48 14 74 0 semanas posteriores a la
Yen japonés 105.55 -0.6 0.1 2.9 0.4 2.1 eleccion.
Real brasilefio 5.65 -7.9 0.7 -28.8 -4.5 -26.4

MERCADO DE METALES

ACCION

Oro-Londres 1,883 4.1 -3.7 23.7 -3.7 26.6 . X .,
El tercer trimestre finalizo
Plata-Londres 2,373 13.3 3.3 315 3.3 37.5 .
. con un mayor apetito por
Petrdleo

riesgo en los mercados fi-

(ddlares por barril) . .
nancieros reconociendo que,

Barril de Brent 4 -3.2 0.2 -38.1 -10.4 -30.6 . .
Barril de WT| 39 3.9 4.0 -36.8 9.7 28.0 a pesar de la incertidumbre
MERCADO DE DINERO Cambio en pb Ultimos en torno a la evolucion de
Ultimos 15 dias  En el mes En el afio 30 dias 12 meses la Pandemia: lo peoren
INTERNACIONAL términos econdmicos para
LIBOR 3 meses 0.23 0 -1 -167 -1 -185 el mundo probablemente
Treasury 2 afios 0.13 - 0 144 -0 142 ya pasé. Hacia adelante los
Treasury 5 afios 0.27 -1 0 142 2 122 catalizadores de la gran
Treasury 10 afios 0.68 2 -0 -124 1 -96 mayoria de los activos finan-
NACIONAL cieros tendran un comin
Cetes 28 dias 4.28 16 1 -302 14 -336 denominador: la palabra
Bono M 3 afios 4.52 2 -1 -224 -10 219 ”poll’tica”‘
Bono M 10 afios 5.83 19 0 -102 3 -102
Bono M 30 afios 7.15 27 2 -6 1" -15
MERCADO DE DEUDA Indice ' Cambio % acumulado Ultimos PERSPECTIVA
Ultimos 15 dias  En el mes En el afio 30 dias 12 meses A | dos han
NACIONALES unque los mercados |
S&PIVLMR Corporativo 550.42 -0.19 0.39 9.75 0.04 9.18 tenido un cgmporta.m{ento
SPIVLMR Corporativo ‘AAA' Variable 384.07 0.21 0.4 5.15 025 463 més defensivo al asimilar con
S&PIVLMR Corporativo 'AAA' Fija 723.70 0.37 0.37 12.16 -0.06 1155 mayor claridad los miltiples
S&PIVLMR Corporativo 'AAA’ Fija Real 655.07 1.67 2.39 11.43 1.95 9.26 efectos del Coronavirus, ten-
INTERNACIONALES drdn que lidiar con aspectos
US Corporate Bond Index 3,455.36 -0.67 -0.63 6.64 -0.55 5.08 politicos que viviremos en
US Corporate High Yield Bond Index 2,196.37 -0.93 411 0.62 0.71 0.14 las proximas semanasy que
EM Investment Grade 543.05 -0.68 -0.71 479 -0.63 3.72 comdnmente generan incer-
EM High Yield 1,344.01 -3.02 317 -3.51 -2.95 -4.57 tidumbre y volatilidad.

Fuente: Bloomberg, PiP, Banorte
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RCADOS... EL CONTEXTO

CUATRO SEMANAS DE

INCERTIDUMBRE PREVIO A LAS

ELECCIONES EN EE. UU.

ALEJANDRO PADILLA*

1 tercer trimestre finaliz6 con un mayor apetito por riesgo en los mercados financieros, reconociendo que, a pe-

sar de la incertidumbre en torno a la evolucién de la pandemia, lo peor en términos econdmicos para el mundo

probablemente ya pasd, ademds de un mayor conocimiento sobre cdmo tratar y coexistir con el Covid-19. El tri-
mestre concluyd con ganancias entre 8 y 11% en los principales indices accionarios en EE.UU,, relativamente estable
en aquellos mercados emergentes (e.g. IPC -0.7%); el peso se aprecio casi 4% y las primas de riesgo en instrumentos
de renta fija mucho mas acotadas. Hacia delante, los catalizadores de la gran mayoria de los activos financieros ten-
dran un comun denominador: la palabra “politica”

La eleccion en EE. UU. sera el principal factor geopolitico. Ese pais esta inmerso en un proceso electoral que
concluira el 3 de noviembre. Aunque se estaran eligiendo muchos cargos de eleccion popular (mayor detalle en Me-
nor aversion al riesgo y enigmas por pandemia y geopolitica en la edicion anterior del 21 de septiembre), el foco de
atencion estard centrado principalmente en la contienda presidencial. Recientemente el primer debate mostré dos
temas que no podemos dejar de analizar. El primero, que serd un camino de acusaciones y agresiones entre ambos
contendientes hasta el dia de la eleccién, sugiriendo cuatro semanas de mayor incertidumbre y volatilidad, espe-
cialmente con los debates entre los candidatos a la vicepresidencia (7 de octubre) y posteriormente los dos debates
presidenciales restantes (15 y 22 de octubre). El segundo, que probablemente por temas de logistica (e.g. votos por
correo), asi como la postura, si llegara a darse, de no aceptar una derrota por parte del presidente Trump, podrian
implicar todavia mayor volatilidad en los dias o semanas posteriores a la eleccion. Inclusive esto podria exacerbarse
después de la noticia de que Trump esta contagiado de Coronavirus.

Esperanza de mayor soporte de politica econémica Dada la postura mas reciente del Fed y los principales
bancos centrales, podemos pensar que el espacio de maniobra de la politica monetaria se encuentra muy limitado.
Las autoridades monetarias en el mundo probablemente mantendran condiciones laxas por un tiempo prolongado
(e.g. hasta 2023 al juzgar por los dot plots que dio a conocer recientemente el Fed), pero sin posibilidad de hacer
mucho mas. Las minutas de las tltimas decisiones del Banco de la Reserva Federal, Banco Central Europeo y Banco
de México que se daran a conocer en los proximos dias probablemente lo confirmen, al igual que la gran cantidad
de banqueros centrales que ofreceran discursos en diversos foros, como la reunién anual del Fondo Monetario y el
Banco Mundial del 12 al 18 de octubre. Esto ejerce mayor presion sobre la politica fiscal, con EE. UU en el centro de
la atencidn, con un nuevo programa de estimulo todavia discutiéndose entre Demdcratas y Republicanos.

Como conclusién —aunque todavia existird un especial interés por la evolucién de la pandemia, por la carrera
de las empresas farmacéuticas para encontrar la posible vacuna y el tipo de recuperaciéon econémica que se estard
experimentando de manera diferenciada en el mundo- los participantes de los mercados financieros estardan mas
(pre) ocupados por los factores politicos que viviremos en las préximas semanas. Aunque los mercados han tenido
un comportamiento mds defensivo al asimilar con mayor claridad los multiples efectos del Coronavirus, tendrdn que
lidiar con aspectos politicos que cominmente generan incertidumbre y volatilidad.
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* Director Ejecutivo de Anélisis Econémico
y Estrategia Financiera de Mercados de
Grupo Financiero Banorte. Las opiniones
expresadas en este documento son de
exclusiva responsabilidad del autor y no
representan la opinién de Grupo Financiero
Banorte ni sus subsidiarias o filiales.
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ALISIS DE COYUNTURA

INDICADOR IMEF:

ANTICJPANDO EL CICLO

ECONOMICO

OCIEL HERNANDEZ ZAMUDIO*

partir de marzo de 2020, los indicadores IMEF se ajustaron a niveles minimos histdricos, anticipando una

fuerte contraccion econémica, sin precedentes, la cual se confirmé posteriormente por los indicadores men-
suales de actividad econémica IGAE y PIB del primero y segundo trimestre de 2020. Los indicadores IMEF
Manufacturero y No Manufacturero se movieron en sintonia con el ciclo de distanciamiento social. La crisis pandé-
mica propicié un paro en la movilidad social que afectd el flujo de productos y servicios, asi como de personas y, por
lo tanto, programas de inversion, empleo y formas de consumo. En la medida que la movilidad social permanecia en

minimos, también estaban los nive-
les de actividad econdmica, como
los reflejaron los indicadores IMEF
(ver grafico 1).

Una vez que inici6 la apertura
en el distanciamiento social obser-
vado en marzo y abril, los indica-
dores adelantados del IMEF (Ma-
nufacturero y No Manufacturero),
comenzaron a repuntar también,
sin que esto signifique que ambos
estén senalando expansion. Lo que
debemos leer de los indicadores de
los ultimos meses, es que la con-
traccion estd siendo menos severa
con relacién a los meses més duros
del aislamiento social. Pero ambos
siguen destacando debilidad eco-
ndémica.

En septiembre, ambos indica-
dores IMEF sefialan una menor de-
bilidad econdémica, como bien se
describe en nuestro boletin del mes
pero al final, ambos indicadores si-
guen estando por debajo de 50, que
es zona de contraccion.

El Indicador IMEF Manufac-

GRAFICA 1. MOVILIDAD FUERA DE CASA VS INDICADOR IMEF
MANUFACTURERO Y NO MANUFACTURERO
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Fuente: IMEF.

El indicador de movilidad es indice 20 de febrero de 2020 =100, promedio mévil de 7 dias y se
obtiene del Reporte de movilidad global de Google.
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ISIS DE COYUNTURA

turero aumento6 1.1 puntos, ubicindose en 46.4
unidades. Todavia por debajo de 50, pero ya en
niveles superiores a los minimos observados en
los meses mas duros de la pandemia. También
prevalece en zona de contraccion su serie tenden-
cia-ciclo que si bien aument6 0.9 puntos, cerrd
en 46 unidades, registrando asi 16 meses conse-
cutivos por debajo de 50 (grafica 2). El indicador
manufacturero ajustado por tamafio de empresa
aumentd 0.3 puntos, a 51.0, manteniéndose en
zona de expansién por tercer mes consecutivo.
Esto nos sugiere que las empresas mds grandes
estan liderando esta recuperacion.

El Indicador IMEF No Manufacturero au-
mentd en septiembre 2.6 puntos, cerrando en
49.3 unidades. Pero a pesar de esta mejora, el ni-
vel no sélo sigue estando por debajo de 50, zona
de contraccidn, sino que acumula 8 meses en esta
zona. La serie tendencia-ciclo de este indicador

GRAFICA 2. INDICADOR IMEF MANUFACTURERO Y SU TENDENCIA-CICLO

se incremento en 1.4 puntos, para quedar en 47.7

unidades (grafica 3) y, asi, registrar 17 meses con-

secutivos en zona de contraccién. Por su parte,

el indicador ajustado por tamafo de empresa se Fuente: Series ajustadas por estacionalidad — Indicador IMEF; septiembre 2020
elevo 1.9 puntos, cerrando en 49.9 unidades y
acumulando 10 meses consecutivos sin estar en
zona de expansion.

Es un hecho que las cifras del indicador
IMEF Manufacturero y No Manufacturero mejo-
raron en septiembre respecto a agosto. Por ello, se
ha destacado que en septiembre se observé una
menor debilidad. El dinamismo de ambos indi-

GRAFICA 3. INDICADOR IMEF NO MANUFACTURERO Y SU TENDENCIA-CICLO

cadores esta respondiendo al menor distancia-
miento social registrado en las tltimas semanas y
mayor apertura en la movilidad social que propi-
cia mayor actividad econdmica respecto a marzo
y abril de este afio. Estos resultados nos sugieren
que durante el tercer trimestre del afio observa-
mos un mejor desempeno econdmico.

Debemos subrayar que esta mejora observa-
da en septiembre no advierte todavia el inicio de
una expansion sostenida en los distintos sectores
econdmicos. Si apunta a una menor contraccion
y que lo peor de la crisis parece haber pasado.
Ademas, como se sefial6 anteriormente, el Indi-
cador IMEF Manufacturero y No Manufacturero
ya apuntalaban cierta debilidad econémica pre- Fuente: Series ajustadas por estacionalidad — Indicador IMEF; septiembre 2020
vio a la crisis pandémica. Esto nos deberia alertar
sobre una limitada recuperacion, vinculada solo
al proceso de reapertura. Los temas estructurales
retomaran relevancia en el futuro.
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GINA ABIERTA

UNATORMENTA
PERFECTA: LAS
MACROFUERZAS

QUE SACUDEN A LAS
EMPRESAS GLOBALES

WORKDAY COMPANY

eniendo esto en cuenta no son de extranar las dificultades que atraviesan muchas empresas. ;Cémo podemos

planificar de cara al futuro con tanta incertidumbre? ;Cémo podemos asignar prioridades cuando hay tantas

fuerzas externas capaces de transformar un negocio en un abrir y cerrar de ojos? ;Cémo es posible centrarse en
algo cuando el ritmo de los cambios podria exigir que la empresa cambie de rumbo de la noche a la mafana? Como
veremos mas adelante, para poder recuperarse, las empresas —y mas concretamente las funciones de finanzas— ten-
dran que cambiar radicalmente su forma de operar.

Conviene dejar claro que este nuevo reto operativo no se debe unicamente al Covid-19. Los vientos del cambio
soplaban hace tiempo, pero a veces hace falta un acontecimiento importante para provocar una transformacion de
tal magnitud. Las empresas deben estudiar a profundidad su nivel de agilidad y su capacidad para reaccionar rapida-
mente a los cambios; y tendrdan que revisar sus relaciones con otras partes interesadas, ya sean empleados, clientes o
accionistas. Deben planificar y adaptarse para el futuro, preparandose para los cambios venideros y asumiendo que
“no lo sé¢” podria ser la tinica respuesta disponible en un mundo en el que impera la confusion.

MULTITUD DE RETOS QUE SIEMBRAN LA INCERTIDUMBRE

Existen diversos factores externos que ejercen una creciente presion sobre las empresas. La pandemia del coronavirus
supone una mds que probable recesion mundial, con amplias repercusiones para los negocios globales. Las tensas
relaciones comerciales entre Estados Unidos y China, asi como entre Reino Unido y los paises de la Unién Europea
apuntan a un aumento de la inestabilidad en los mercados.

La tdltima oleada de incendios forestales en California y Australia ha dejado bien claro que los fenémenos cli-
maticos extremos van a ser cada vez mds frecuentes. Las empresas tendran que ser mds conscientes del efecto que
esos factores tendran en operaciones como la gestién de riesgos, la cadena de suministro y, en consecuencia, en los
resultados finales del negocio.

Al mismo tiempo, estamos viendo cdmo nuestros sistemas sociales, politicos y econémicos experimentan una
transformacion, que a su vez impulsa cambios en la sociedad. Bajo el lema “capitalismo de grupos de interés’, los
lideres empresariales sienten cada vez mas la obligacion de posibilitar una economia sostenible e inclusiva, centrada
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en los intereses de los ciudadanos, en la que los beneficios econémicos se optimizan en lugar de maximizarse y las
empresas se gufan més por unos objetivos que por las ganancias.

Esta aspiracion, cada vez mas extendida, se concretd a finales de 2019 en una sesion de la asociacion Business
Roundtable en la que 181 CEO, representantes de casi un 30% del capital bursatil de Estados Unidos, se compro-
metieron a liderar empresas que, ademas de beneficiar a los accionistas, también beneficien a clientes, empleados,
proveedores y comunidades.

Aunque las ganancias no sean el objetivo principal, ciertos estudios demuestran que las empresas que tienen
claro su cometido crecen mas rapido, tienen una rentabilidad mas elevada y cosechan unos beneficios anuales entre
5y 7% mas altos que la media del mercado, al mismo nivel que las empresas con las mejores directivas y con una
capacidad notable para la innovacion.

LOS AVANCES TECNOLOGICOS IMPONEN NUEVAS NORMAS

La ralentizacién del comercio global a raiz del Covid-19 ha tenido serias consecuencias, lo que ha provocado el cierre
de negocios y paralizado la demanda en todo el mundo. Pero también ha demostrado cémo las empresas pueden mo-
vilizarse cuando es preciso. Las tecnologias digitales emergentes han permitido teletrabajar a millones de personas y
han ayudado a miles de empresas a seguir activas durante esta crisis sin precedentes. Atin queda mucho por hacer en
este sentido, especialmente ahora que volvemos a una normalidad nueva en la que las empresas deben replantearse
como responder a la proxima gran amenaza.

Muchas compaiiias saldran de esta crisis remodeladas y revitalizadas y habran aprendido a generar su propia
disrupcién y a cambiar su forma de hacer negocios, especialmente en el ambito digital. Amazon, Birchbox, Uber,
Airbnb, Twitch, Zynga, PillPack, Trov y Klarna son ejemplos de empresas que surgieron de modelos empresariales
disruptivos. Otras marcas establecidas, entre ellas Burberry, GE y Nordstrom, ya vislumbraron el panorama cam-
biante y la amenaza que pesaba sobre sus modelos empresariales y optaron por crear su propia disrupcion y adoptar
la transformacion digital para mantenerse a flote y prosperar. Muchas otras seguiran su ejemplo cuando el mundo
reinicie su actividad.

La pandemia también ha demostrado que las empresas agiles pueden afrontar cambios y modificar enteramente
sus modelos empresariales para responder a las nuevas necesidades. McLaren, Nissan, Dyson y Airbus dedican en
este momento parte de sus esfuerzos a la produccién de respiradores. Givenchy y Christian Dior son algunas de las
marcas de perfume que ahora fabrican geles desinfectantes para manos, al igual que estan haciendo grandes desti-
lerias como Absolut Vodka y Brewdog. Zara, la empresa espaiiola del sector textil, produce mascarillas y batas de
hospital para ayudar en la lucha contra el coronavirus.

En la actualidad, la dindmica de los negocios implica cambios constantes y las empresas deben ser capaces de
afrontarlos rapidamente si quieren seguir siendo competitivas. Pero muchas no estan preparadas para ello. En tiem-
pos de incertidumbre, ;con qué rapidez pueden transferir los lideres empresariales sus dos activos més valiosos —las
personas y el dinero— de un drea a otra segun se requiera en cada momento?

Pocas empresas tienen ese nivel de flexibilidad, pero se estan dando cuenta de lo mucho que pueden aportar los
departamentos de finanzas a la hora de incrementar la agilidad y hacer frente a los cambios y la incertidumbre. En la
funcién de finanzas, los sistemas que antes hacian el trabajo —de forma mds o menos laboriosa o imperfecta— ahora
son un lastre para sus empresas. Ademas de transformar los sistemas que utilizan, los responsables financieros tam-
bién deben replantearse sus procesos, su idea de seleccion de personal y desarrollo de skills y su forma de planificar
y medir el éxito.

Los CFO no pueden adivinar el futuro. Aun asi, el clima actual, caracterizado por el cambio constante, la trans-
formacion digital y la demanda de insights por parte de los lideres empresariales, que les permitan reaccionar mds
rapido y de forma mas eficiente a la multitud de amenazas que planean sobre el mercado, coloca a la funcién de
finanzas en una posicion ideal para liderar en primera linea. La tecnologia seguira evolucionando, los equipos de
gestion tendran que sopesar las exigencias de los empleados y los clientes con las de los inversores y los accionistas,
y los cambios sociales obligaran a las empresas a reflexionar mas que nunca sobre sus practicas. Lo que significa que
las empresas deben adoptar la agilidad cuanto antes.
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EVA NORMALIDAD

LAS TRES FASES DE LA
TRANSFORMACION DIGITAL

CARLOS ORTIZ BORTONI*

ropulsores digitales clave como Internet, como una plataforma de accesibilidad omnipresente; las aplicaciones
y el dominio del c6digo abierto; la nube, como una plataforma generalizada de computo y datos; asi como la
Inteligencia Artificial y Machine Learning (AI/ML), como una plataforma de descubrimiento de nuevas ideas,
ayudan a las empresas a mejorar su productividad y las experiencias para sus clientes.
Tomando en cuenta lo anterior, en general, la transformacion digital consta de tres fases o etapas las cuales se
describen en funcién de su aportacion:

1. Automatizacion de tareas. En esta etapa la digitalizacion lleva a las empresas a convertir las tareas orien-
tadas a humanos en diversas formas de automatizacion, lo que significa que se introducen o crean mas apli-
caciones como parte del flujo de negocios. Esto dio inicio con la automatizacién de tareas individuales bien
definidas para mejorar la eficiencia. Un ejemplo son los sistemas IVR que responden a preguntas comunes
acerca de un producto o servicio, pero que quizd se necesiten transferir a un representante humano.

Se automatizan las tareas individuales, pero no se integran de manera consistente.

2. Expansion digital. El hecho de que las empresas comiencen a aprovechar infraestructuras nativas de la
nube y a promover la automatizacion a través de su propia actividad de desarrollo de software conlleva a una
nueva generacion de aplicaciones para hacer posible la escalada y la expansién mas a fondo de su modelo
digital.

El motor que impulsa esta fase son los lideres de negocios que se involucran en decisiones de aplicaciones
disefiadas para diferenciar o proveer una participacion tnica de sus clientes. Por ejemplo, los proveedores
de atencion a la salud integran cada vez mds los registros y la facturacion de pacientes con sistemas de admi-
sion, de alta y de planificacion. Entonces, los recordatorios de citas automatizados pueden eliminar procesos
manuales.

El enfoque en el mejoramiento de procesos de negocios integrales es un tema comun en esta fase.

3. Aumento de negocios asistido por inteligencia artificial. Conforme las empresas caminen en su jorna-

da digital y aprovechen recursos mas avanzados en plataformas de aplicaciones, telemetria de negocios
/g. yap R i p o P > o . g _y * Country Manager de F5 México
analitica de datos, asi como en tecnologias de AI/ML se convertiran en empresas asistidas por inteligencia c.ortizbortoni@f5.com

artificial. Lo expresado en este documento es exclusi-
va responsabilidad del autor.
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Conforme la automatizacion de la infraestructura de
TI y los procesos de operaciones de desarrollo impul-
sados por aplicaciones se han establecido con bases
amplias en la industria, visualizamos el surgimiento
de un nivel de servicios de aplicaciones distribuidas
que unifica la infraestructura de las aplicaciones, la
telemetria y los servicios analiticos

Por este tipo de tecnologias se abren nuevas areas de incrementos en la productividad que antes no estaban
disponibles. Por ejemplo, una empresa detallista descubrié que del 10 al 20% de sus intentos de inicio de
sesion fallidos eran de usuarios legitimos que batallaban con el proceso de validacién. Negar el acceso de
forma predeterminada representaba una pérdida de ingresos potencialmente importante. Se puede emplear
el andlisis conductual para distinguir a usuarios legitimos de bots que intentan obtener acceso.

La tecnologia y la analitica han hecho posible la identificacién asistida por inteligencia artificial de esos usua-
rios para permitirles el acceso, con el consecuente incremento de los ingresos y una mejora en la retencién
de clientes.

SEGURIDAD, OPERATIVIDAD Y ADAPTABILIDAD

El incremento sostenido en el aprovechamiento de las aplicaciones, la telemetria de negocios y la analitica de datos
permite a las organizaciones escalar digitalmente. La adopcién de una metodologia de desarrollo 4gil para iterar mo-
dificaciones con rapidez ha acortado la distancia del c6digo a los usuarios lo que representa agilidad en los negocios.

En esta nueva era de economia digital, las aplicaciones se han convertido en el elemento vital de la economia
global. Todas las compaiiias se estan convirtiendo en empresas de aplicaciones y todas las industrias en industrias
centradas en las aplicaciones.

Conforme la automatizacién de la infraestructura de TI y los procesos de operaciones de desarrollo impulsados
por aplicaciones se han establecido con bases amplias en la industria, visualizamos el surgimiento de un nivel de
servicios de aplicaciones distribuidas que unifica la infraestructura de las aplicaciones, la telemetria y los servicios
analiticos.

La escalabilidad, agilidad y complejidad de las empresas digitales demandan que sus aplicaciones tengan auto-
conciencia y la posibilidad de ajustarse de manera automatica a las condiciones de operacién y negocios. Esto dara
origen a una nueva generacion de servicios para aplicaciones para reunir, analizar y actuar sobre la telemetria gene-
rada por aplicaciones y su infraestructura. Estos recursos crean nuevos usos en los negocios.

La instrumentacion integral del codigo al cliente permitira que los servicios para las aplicaciones emitan dicha
telemetria y que actien en las nuevas percepciones que se producen a través de la analitica impulsada por la inteli-
gencia artificial.

Estos servicios de aplicaciones distribuidas ayudaran a los propietarios de las aplicaciones a mejorar su desem-
peifio, seguridad, operatividad y adaptabilidad sin un esfuerzo de desarrollo importante.
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-TURA FINANCIERA, LIBRO DE LA QUINCENA

LA CREACION DE
UNA SOCIEDAD DEL

APRENDIZAJE

partir del texto de Kenneth J. Arrow de 1962, Aprendiendo a hacer,

Joseph E. Stiglitz y Bruce C. Greenwald explican por qué la produc-

cion de conocimiento es diferente a la de otros bienes y por qué las
economias de mercado por si mismas no suelen producir ni transmitir el co-
nocimiento de manera eficiente. Para los autores, el conocimiento es un bien
publico, de tal manera que cualquier restriccién sobre su uso o propagacion,
constituye una ineficiencia.

Sustentan, ademds, la manera como las naciones al construir su proceso
de crecimiento y desarrollo hacen necesario conocer el método de apren-
dizaje empleado, el cual representa el punto de quiebre entre el avance y el
atraso entre los paises. Por tal razon, la brecha en el conocimiento es la que
marca la diferencia y hace que unos paises sean mas desarrollados y produc-
tivos que otros, planteando un reto a los gobiernos en el establecimiento de
una politica publica para promover el aprendizaje.

Los autores hacen un andlisis del impacto positivo del aprendizaje y el
conocimiento en la calidad de vida humana. Sefialan como desde los tiem-
pos romanos hasta 1800 el nivel de vida aument6 en forma imperceptible,
satisfaciendo solo necesidades bdsicas. A partir de esa fecha, como producto
del avance del conocimiento y el desarrollo tecnolégico, la calidad de vida
ha mejorado, tanto que en algunas regiones y paises adquieren lo bésico con
el producto de unas cuantas horas de trabajo. Se plantea si estas transfor-
maciones sociales son producto de la acumulacion de capital o del progreso
tecnologico.

Stiglitz y Greenwald sefialan como principales determinantes del apren-
dizaje a las capacidades para aprender; el acceso al conocimiento; los cata-
lizadores para el aprendizaje; generar una mentalidad creativa, asi como los
contactos y el contexto para el aprendizaje. Otros de los temas que abordan
son la actividad innovadora; la propiedad intelectual; la educacién como un
sistema que se enfoque en aprender a aprender y en el aprendizaje continuo;
y el desarrollo de politicas industriales, comerciales y financieras

Apuntan que el capital y los servicios financieros dentro de un pais pue-
den apoyar el aprendizaje, mientras que los servicios financieros procedentes
del exterior conducen a un redireccionamiento de la inversion y al aprendi-
zaje fuera del pais, impidiendo la creacién de una sociedad del aprendizaje.
La disponibilidad de capital a bajo costo dentro de un pais estimula las in-
versiones en aprendizaje en dicho pais, dicen, por ello, un sector financiero y
una politica financiera pobremente disefiados conducen a una inestabilidad
macro, obstaculizando el aprendizaje.
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Joseph E. Stiglitz, Premio Nobel
de Economia de 2001, estard pre-
sente en la Convencién Nacional
IMEF desarrollando la conferencia
magistral Capitalismo progresista
en la era post pandemia.

LA CREACION DE
UNA SOCIEDAD
DEL APRENDIZAJE
Un nuevo enfoque hacia el creci-
miento, el desarrollo y el progreso
social: conceptos bdsicos andlisis
Joseph E. Stiglitz | Bruce C.
Greenwald
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wiare: empresaral fdell  compleco

Te acompafiamos en cada paso

de tu empresa con las herramientas
empresariales y respaldo que necesitas

para transformar tu potencial en una realidad.

Guentas can
CONTRAQ

Miércoles ;
GESTION DE RIESGOS DE NEGOCIOS Y
SOSTENIBILIDAD
DE OCTUBRE Arturo Salvador Reyes Figueroa, Roberto Abad Sanchez
17:00 a 19:00 HRS
Jueves
NORMAS CONTABLES DE
SUSTENTABILIDAD SASB
DE OCTUBRE 2
17:00 HRS Roberto Abad Sanchez
FORO IMEF T-MEC -
. . . . . REGISTRO
DE OCTUBRE Carlos Elizondo, Federico Rubli, Gabriel Casillas,

08:45 a12:30 HRS

Cristopher Landau, Graeme C. Clark

DE OCTUBRE
18:00 a 20:30 HRS

FORO IMEF IMPULSO ECONOMICO
INDUSTRIAL DEL BAJIiO

Angel Garcia - Lascurain

REGISTRO

Miércoles

DE OCTUBRE
17:00 a 19:00 HRS

VALUACION EN TIEMPOS
DEL COVID-19

Adriana Berrocal, José Domingo Figueroa, Alfredo
Giorgana, Idelfonso Acevedo, Mauricio Saenz

REGISTRO

DE OCTUBRE
8:45a 12:30 HRS

XXX FORO EMPRESARIAL IMEF
GUADALAJARA

Angel Garcia - Lascurain, Jonathan Heath, Joaquin
Gandara, Alberto Jones, Juan Patricia Morales, Raul
Carreén

imef

ejecutivos de finanzas
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