INFORMACION PARA COMPARTIR Y OPINAR

LAS POLITICAS
MONETARIAY
FISCAL ESTAN

CERCA DEL LIMITE:
AGUSTIN CARSTENS

Necesitamos encontrar formulas que vayan mas alla de dichas
politicas para inducir el crecimiento econémico y la recupe-
racion del empleo, dice el gerente general del Banco de Pagos
Internacionales. El repunte de la inflacion tiene que ver con
grandes alzas de precios en pocos bienes o servicios... No es re-
comendable una politica monetaria que fuerce la baja de todos
los precios para resolver la distorsion en algunos mercados.

LUIS MIGUEL GONZALEZ*

' ‘ esta crisis entramos todos los paises al mismo tiempo, pero cada uno saldra en diferente momento
y de diferente forma... El gran reto sigue siendo la reactivacion de la economia, pero hay que tener claro
que las politicas monetaria y fiscal estan cerca del limite, advierte Agustin Carstens, gerente general del
Banco de Pagos Internacionales (BIS, por su sigla en inglés).

“Necesitamos encontrar férmulas de inducir el crecimiento econémico y la recuperacion del em-
pleo, a partir de reconocer que no todo es monetario o fiscal. Encontrar cémo incentivar la inversion y
estimular la competencia econdmica para tener crecimiento sostenible... El reto es multiple: encontrar
soluciones en el terreno de la salud y aprender a convivir con el virus, atender politicas que son muy
relevantes como la educativa”.

La inflacidn estd en el centro de las preocupaciones de los bancos centrales y en este momento, con
mayor razén. Al respecto comenta Carstens: “Estamos viendo variaciones muy grandes de precios en
un niimero contenido de productos y servicios... Estas variaciones tan grandes de precios tienen que
ver con las distorsiones de oferta y demanda que se dieron en muchos mercados... Nunca se habia
cerrado la economia de todos los paises de golpe”, explica el economista mexicano, radicado en Basilea
para dirigir el llamado banco central de los bancos centrales. El Economista. Ver mas...
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ZAMA, DESAFIO FINANCIERO
Y TECNICO PARA PEMEX:
ANALISTAS

Petréleos Mexicanos enfrentara
importantes retos al asumir el rol de
operador del yacimiento Zama, que
van desde sus capacidades financieras
hasta aspectos operativos y de
caracter politico, coinciden analistas.
El Economista. Ver mas...

DECISION DE AUMENTAR
LA TASA DE INTERES FUE

PRECIPITADA: GERARDO

ESQUIVEL

Gerardo Esquivel, subgobernador
del Banco de México (Banxico),
consideré que la decisién reciente

de aumentar la tasa de interés en 25
puntos base para ubicarla en 4.25%,
se traté de una decisién precipitada,
pues, dijo, si bien es cierto que

la inflacién se encuentra muy por
encima del objetivo, también se debe
fundamentalmente a efectos de base
de comparacién y a factores del lado
de la oferta. El Economista. Ver mas...

CRIPTOMONEDAS: ; HEROE O
VILLANO?

El debate internacional sobre el tema
de las criptomonedas o monedas
digitales (bitcoins) lleva ya varios afios.
Recientemente en México surgieron
comentarios al respecto, que llevaron
a las tres autoridades financieras a
emitir un comunicado conjunto. Su
mensaje fue: “Los activos virtuales no
constituyen una moneda de curso legal
en México ni tampoco son divisas bajo
el marco legal vigente”. El Economista._
Ver més...

: GAS DEL BIENESTAR BAJARA
tos PRECIOS? COFECE DICE
QUE NO Y MEJOR SUGIERE
ESTAS ACCIONES

La Cofece sostuvo que los precios
del gas LP no dependen de una
sola autoridad sino de una serie de
acciones, como vender el energético
a la poblacién vulnerable en los
almacenes de Diconsa, asi como
vender tanques de gas en tiendas
de autoservicio, gasolinerias o
supermercados, para presionar los
precios a la baja. El Financiero.

Ver mas...
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-ncm)os... EL CONTEXTO

SE AGUDIZAN LOS DEFICITS

EN EL MERCADO ENERGETICO
SIN UN ACUERDO AL INTERIOR DE LA OPEP+

LESLIE OROZCO*

a OPEP+ liderada por Arabia Saudita y los otros aliados como Rusia han tenido un papel clave para mantener la

estabilidad en el mercado de energia. A raiz del colapso en los precios del petréleo en 2020, la OPEP+ comenzé

a sesionar practicamente con una periodicidad mensual para calibrar su estrategia de produccion. La estrategia
de retiro colectivo que implement6 en 2020, aunado al repunte del consumo fisico ante la reapertura de la economia,
brindé6 soporte a los precios regresando a los niveles observados antes de la pandemia. De esta forma, a inicios de
abril de este aflo se acordé un incremento gradual en la oferta global para disminuir el recorte de produccion a 5.759
Mbbl/d a finales de julio. Sin embargo, en la tltima reunién ministerial de la OPEP+ no se logré alcanzar un nuevo
acuerdo. En esta ocasién, Emiratos Arabes Unidos (EAU) fue el tinico opositor.

Las propuestas buscaban: un incremento de la produccién de 2 Mbbl/d a una razén mensual de 400 Kbbl/d a
partir de agosto; y la extension del acuerdo de cooperacion posterior a abril 2022. Por su parte, EAU condiciond
su aprobacion a la revision de su base de produccion a partir de la cual los recortes son calculados. Esta situacion
pudiera resultar en mayores déficits en el mercado, donde los precios de las principales referencias del crudo ya han
alcanzado maximos desde finales de 2018, acumulando ganancias de -50% en el afio.

BALANCES REFLEJAN LA NECESIDAD DE MAYOR PRODUCCION

Los principales indicadores de consumo global muestran sefales de recuperacién importante tras la contraccion
provocada por la pandemia. Sin embargo, esta recuperacion ha sido parcial considerando los riesgos latentes de las
nuevas cepas del virus. En tanto, el despliegue de la vacuna ha sido clave para mitigar las medidas de aislamiento.
Este hecho aunado a los estimulos fiscales en economias desarrolladas brinda un panorama de optimismo para una
mayor recuperacion en la economia y con ello en la demanda de petréleo para la segunda mitad del aflo. En este sen-
tido, la Energy Information Administration (EIA) anticipa un consumo promedio mensual en los tltimos seis meses
del afo de 99.6 Mbbl/d; es decir, un incremento de 4 Mbbl/d respecto al promedio observado en el primer semestre.

Considerando lo anterior, es claro que el mercado demanda mayor produccién de cara a una oferta limitada. Si
bien es altamente probable que la OPEP+ eventualmente alcanzara un acuerdo para incrementar su produccion, las
condiciones de retiro actuales se combinaran con la baja sostenida en inventarios globales. En este sentido, la curva
de futuros consolida una estructura de backwardation (precios spot mayor a futuros), una sefal tipica de condiciones
deficitarias hacia delante, mientras que la posicién especulativa en el crudo también sefiala un mercado apostando
por mayores precios.

En suma, el mercado observa riesgos al alza para los precios del petréleo ante condiciones mas astringentes en
los balances de oferta y demanda, impulsados por la falta de un acuerdo de la OPEP+, la reduccién acelerada de
inventarios y el repunte en el consumo. Como resultado, en Banorte esperamos que los precios del Brent alcancen 80
US$/bbl en lo que resta del afo. Vale la pena mencionar que la probabilidad de un colapso del pacto al interior de la
OPEP+ es baja, aunque implicaria una caida de precios acorde a una politica de produccion libre.
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* Gerente de Renta Fija, Tipo de Cambio y
Commodities de Grupo Financiero Banorte.
Las opiniones expresadas en este docu-
mento son de exclusiva responsabilidad del
autor y no representan la opinién de Grupo
Financiero Banorte ni sus subsidiarias o
filiales. @ @LeslieOrozcoV



ALISIS DE COYUNTURA

INFLACION RAMPANTE

PRINCIPAL RIESGO EN EL PANORAMA

ECONOMICO

MARIO A. CORREA MARTINEZ*

os prondsticos de crecimiento del PIB para este afio en Estados Unidos superan el 6%, lo que es altamente

inusual y en buena parte se explica por el “efecto base de comparacién”. Luego de las dramaticas caidas en la

produccion generadas por el confinamiento para evitar la propagacion de la Covid-19 en 2020, al reabrirse las
actividades econdmicas se produce un rebote natural en las cifras de produccién.

Pero las expectativas econémicas para Estados Unidos y las principales economias del mundo también se han
alimentado de una combinacién inédita de politicas fuertemente expansivas, con los bancos centrales mas grandes
del mundo inyectando cantidades asombrosas de liquidez para comprar activos financieros y mantener tasas de inte-
rés en cero o incluso negativas; y con los gobiernos federales gastando como si el mafiana no existiera, recurriendo al
endeudamiento sin remordimientos. Con estas politicas se pretende generar empleos, impulsar el gasto en consumo
de los hogares y en inversién de las empresas, y poner en movimiento a sus economias, con la esperanza de que el
impulso sea suficiente para que el crecimiento econémico pueda mantenerse por varios afios.

PERO HAY UN PROBLEMA...

Esas expectativas descansan en varios supuestos importantes, entre los que destaca mantener por dos o tres afios més
las condiciones de abundante liquidez y tasas de interés en el piso, lo que dependera de la politica monetaria de los
bancos centrales. Para que esto sea posible es crucial que la inflacién se mantenga “bien comportada”

En el caso de Estados Unidos, la Reserva Federal ha expresado su deseo de permitir por algiin tiempo una infla-
cién ligeramente por arriba de la meta permanente de 2%, y en los cuadros de prondsticos que presentaron en el mes
de junio, anticipan una inflacién de 3.0% para 2021 en el indice de precios del gasto personal en consumo, excluyendo
alimentos y energia (Core PCE) que es el indicador mas importante de inflacion para ellos.

EL PROBLEMA ES QUE LA INFLACION NO SE ESTA COMPORTANDO BIEN
En la grafica adjunta puede verse que el Core PCE se ha disparado de forma sin precedente, alcanzando primero 3.1%
en abril y luego 3.4% a tasa anual en el mes de mayo, nivel no visto desde 1992. Otros indicadores de precios muestran
aumentos escandalosos. El indice de precios al consumidor alcanzé 5.0% anual en mayo y el indice de precios Case-Shi-
ller de casas alcanzé 14.6% anual en abril, superando incluso los niveles alcanzados durante el boom inmobiliario de
2005. El indice de precios al productor, en su componente de materias primas, alcanzé en mayo una tasa anual de 19.0%.
Las baterias de analisis de los economistas se estian enfocando en tratar de determinar qué tan serio es este re-
punte en la inflacién, especialmente si es un fendmeno de corta duracion; ya que las implicaciones que puede tener
un repunte demasiado prolongado en la inflacién podrian ser muy negativas. Si los bancos centrales, especialmente
la Reserva Federal, tienen que comenzar a ajustar su politica monetaria hacia posturas menos expansivas, subiendo
las tasas de interés de referencia mucho antes de lo previsto, esto puede propiciar ajustes abruptos en los mercados
financieros internacionales. Adicionalmente, los gobiernos del mundo enfrentarian costos mayores y muy posible-
mente tendrian problemas para mantener los enormes déficits en que han incurrido, teniendo que revertir también
la politica fiscal e incluso tener que elevar los impuestos.
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El gran riesgo que enfrenta el entorno econémico actual en el mundo es que el repunte de la inflacién sea mucho mas serio y duradero que lo que se
espera, ya que esto podria descarrilar la reactivacién para los siguientes afios, e incluso producir fuerte turbulencia e inestabilidad en los mercados.

La percepcion prevaleciente es que el repunte de la inflacion sera limitado y de corta duracion. El argumento central detras de esta percepcion es que los
precios estan aumentando por los cuellos de botella que se han generado por factores transitorios, como el bloqueo del canal de Suez a principios del ailo o
por la reapertura de las actividades productivas luego del confinamiento.

La Reserva Federal ha sido especialmente vocal al afirmar que la inflacién es temporal y todo marcha acorde a lo previsto. Sin embargo, es posible que la
Reserva Federal se haya arrinconado sola en una posicién incémoda. El episodio conocido como “taper tantrum’, cuando en el 2013 los mercados reaccio-
naron con virulencia a las sefales de la Fed, que trataba de advertir que pronto comenzaria a reducir el ritmo de inyeccién de liquidez, quedé grabado en la
conciencia de los banqueros centrales. Hoy dia, la Junta de Gobernadores de la Fed sabe que un tono equivocado en las senales puede generar fuertes ajustes
en los mercados financieros y comprometer la reactivacién, quedando como “culpable” si las cosas no salen bien. Enfrentados con la disyuntiva de reconocer
que la inflacién esta reviviendo o afirmar que el repunte es temporal, la segunda opcién parece la apuesta menos riesgosa.

Sila Reserva Federal esta equivocada, y el “monstruo” de la inflacién esta despertando; mientras mas tiempo tomen en ajustar la politica monetaria, mas
costoso y doloroso serd el ajuste. S6lo para ilustrar este punto, y sin nimeros precisos, diriamos que una actuacién oportuna de la Fed requeriria llevar las
tasas al 3% por un rato; pero si la respuesta es tardia, las tasas tendrian que elevarse al 5% o 6% y permanecer elevadas por mas tiempo.

Regresando a la inflacién, hay varias consideraciones que inclinarian la balanza hacia un repunte més serio de lo que se desea. Para empezar, la combina-
ci6n de politicas ultra-expansivas suele estar asociada al repunte de la inflacion, y ya varios economistas de primer nivel estan sefialando que la combinacion
actual podria llevar al sobrecalentamiento de la economia y a una mayor inflacion.

Las medidas usuales de utilizacién de la capacidad instalada sugieren que hay todavia gran espacio para ampliar la produccién una vez que se recupere
la demanda, pero estas medidas podrian no reflejar la destruccion de la capacidad productiva que trajo la recesion, con la quiebra y desaparicién de muchos
proveedores que dejaron huecos en las cadenas de suministro. Aunado a esto, los patrones de consumo parecen haber cambiado de forma sensible, por
ejemplo, favoreciendo mas productos tecnoldgicos; lo que quiere decir que hay capacidad para producir digamos mds ropa y calzado, pero los consumidores
quieren mas tabletas y computadoras.

El punto clave a cuidar para los bancos centrales es que las expectativas de inflacion se mantengan ancladas y que los contratos que involucran la fijacién
de precios sigan enfocados hacia adelante. Cuando la inflacién es mas elevada que la meta por bastante tiempo, los contratos comienzan a ajustarse viendo
hacia atrds. Esto ocurre por ejemplo con los salarios, cuando el aumento para el afio siguiente busca compensar al menos la inflacién del afo previo, creando
una inercia en la inflacion dificil de romper. Si llegamos a ese punto, la politica monetaria habra perdido la oportunidad e iniciativa, y tendra que realizar un
esfuerzo mayor en términos de tasa de interés para regresar a la inflacion al buen camino.

Los siguientes meses seran cruciales para la economia y los mercados, porque veremos si la Fed tiene razon y el repunte en la inflacion comienza a “des-
inflarse”. Pero si la inflacion persiste en niveles elevados, el panorama econdmico puede cambiar notablemente respecto a lo que hasta el momento se anticipa.

Para terminar, no puedo dejar de mencionar la sorpresa que Banco de México produjo en los mercados y entre los analistas al subir su tasa de referencia
cuando nadie lo esperaba. Veo que el repunte de la inflacion en México ya resulté demasiado incomodo, y nuestro banco central se inclind por pasar a la
accion, desde mi punto de vista, de forma por demds oportuna.
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GINA ABIERTA

SALDO FINANCIERO DE
LA PANDEMIA:

RECOMPOSICION DE LOS RIESGOS Y
CAPACIDAD DE LIQUIDEZ ECONOMICA

JOSE ANTONIO QUESADA PALACIOS*

n 2020 hemos vivido la pandemia mas severa de la que tengamos memoria. En términos econdmicos, las empre-

sas, grandes, medianas y pequefias, asi como los individuos que las conforman han enfrentado las consecuen-

cias de diversas formas. Algunas, las menos, han sido mas resilientes y han podido regresar a la “normalidad”
o “nueva normalidad” de una manera inusitadamente rédpida para el impacto sufrido; otras, se encuentran en un
momento de reinvencion porque sus negocios han cambiado significativamente y sus clientes, inclusive, demandan
nuevos productos o servicios sobre una base tecnologica que quiza no se tenia y, por ende, las formas y estructuras
de trabajo se han transformado.

En la parte financiera, tenemos a los sectores formales los cuales, aparentemente, no tuvieron tan trastocados sus
estructuras y estan listos para seguir prestando mds agresivamente, sin considerar que el crédito se ha ido contrayen-
do de manera muy importante, ya sea porque los actuales clientes han tenido problemas para sortear sus condiciones
—y no ven necesario obtener un crédito ante las tasas actuales y prefieren negociar con clientes y proveedores para
encontrar la forma de financiarse mejor—, o porque los negocios han quedado tan afectados que ya no pueden conti-
nuar pagando sus créditos bajo las condiciones actuales y han solicitado reestructuras y renovaciones que han estado
sujetas a otras condiciones, las cuales normalmente son menos favorecidas que las condiciones previas.

Por estas situaciones es conveniente revisar donde estamos parados para poder contextualizar los posibles riesgos
y dificultades en la recuperacién econémica y, en consecuencia, empresarial.

CONDICIONES MACRO FINANCIERAS

En el 4T-2020 y en el 1T-2021 la actividad econémica global siguié recuperandose, en tanto que las proyecciones de
crecimiento de la economia mundial para 2021 y 2022 se han revisado al alza. En lo que va de 2021, los mercados
financieros internacionales han mostrado un desempefio favorable, no obstante que en febrero y marzo se observa-
ron episodios de volatilidad asociados a los aumentos de tasas en Estados Unidos como resultado de los estimulos
fiscales.

En las economias emergentes, los flujos de inversion se han recuperado, mientras que las tasas de interés de me-
diano y largo plazo se han visto presionadas y los tipos de cambio han registrado volatilidad. En México hace escasos
dias, el Banco Central ajusto un cuarto de punto su tasa para quedar en 4.25%.

En cuanto al comportamiento de los mercados financieros nacionales su condicién es favorable; sin embargo,
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INA ABIERTA

PRINCIPALES FUENTES DE RIESGO PARA EL SISTEMA FINANCIERO (PORCENTAJE DEL TOTAL DE INSTITUCIONES)

Notas: 1/m.p. son materias primas. 2/Incluye una vacunacion deficiente y nuevos cierres.
Fuente: Elaboracién propia con informacién de Banxico.

aunque el sistema financiero continta mostrando resiliencia y las remesas sigue rompiendo récords —situdndose en I

maximos histéricos (un monto de 4 mil 514 millones de délares) desde 1995— y son uno de los principales “salvavi-
das” para nuestra economia, ain persisten algunos riesgos que podrian afectar su funcionamiento.

RIESGOS AL SISTEMA FINANCIERO

Los indicadores de riesgo agregados que el Banco de México incluye en el reporte mostraron un menor estrés finan-
ciero en los ultimos meses, pese al incremento en la volatilidad en los mercados de renta fija y cambiario registrada
a inicios de 2021. Por otra parte, los resultados de la encuesta semestral levantada a los directores de administracién
de riesgos de diversas instituciones financieras, respecto a los factores que pudieran producir un evento sistémico,
mostraron las principales preocupaciones en cuanto a los riesgos financieros externos, los riesgos financieros inter-
nos y los riesgos no financieros.

En los primeros, el deterioro de mercado es el riesgo mas mencionado (el % de respuestas disminuyé respecto
al informe previo), seguido por las politicas proteccionistas (aumento) y los ajustes desordenados en tasas de interés
(aumento); en los segundos fueron el deterioro en las perspectivas de crecimiento (disminuyd), las finanzas publicas
(aument0) y la calificacion crediticia del pais (disminuyd); y en los terceros, los riesgos politicos, geopoliticos y so-
ciales mostraron el mayor nimero de respuestas (sin cambios respecto al reporte previo), seguidos de un rebrote de
la Covid-19 (aumento) y los riesgos cibernéticos (aumento).

En cuanto a la magnitud de la probabilidad de que ocurra un evento que afecte el buen desarrollo y funciona-
miento del sistema financiero, se encontré que la proporcién de instituciones con la percepcién de una probabilidad
alta de que ocurra un evento sistémico disminuyd para todos los plazos (corto, mediano y largo), en relacion con
el reporte anterior. En los tres plazos considerados, aproximadamente la mitad de las instituciones considera que
la probabilidad de ocurrencia de un evento sistémico es media. La proporcién de instituciones que tienen una ex-
pectativa de aumento adicional en los riesgos de crédito, operativo y liquidez en los proximos seis meses disminuy6
respecto al reporte anterior y casi dos tercios de los encuestados consideran un aumento en la expectativa de riesgo
de mercado en tasas.

PRUEBAS DE ESTRES A LA BANCA MULTIPLE EN MEXICO

El Reporte de Estabilidad Financiera del primer semestre de 2021 incluye pruebas de estrés con la finalidad de anali-
zar sila banca comercial podria seguir manteniendo niveles de capital por encima de los requeridos por la regulacion.
Dentro del ejercicio, se consideran tres escenarios macroeconémicos consistentes con los riesgos macro financieros
presentados; ademas, se incluyen tres escenarios histéricos que permiten evaluar la resiliencia de los bancos ante
episodios de crisis ya observadas.

Es importante mencionar que este ejercicio no considera las posibles acciones de mitigacién o los cambios de
comportamiento que podrian adoptar las instituciones o reguladores ante la ocurrencia de los eventos de estrés
simulados; por ejemplo, los bancos no hacen ajustes en sus posiciones de derivados, reportos ni a sus carteras a lo
largo del horizonte de estrés, ni realizan aportaciones de capital o cambios en su estrategia de negocios. Por su parte,

los reguladores no toman ninguna medida correctiva ni otorgan facilidades que permitirian mitigar los choques. Las I

proyecciones inician en marzo de 2021 y concluyen en marzo de 2024.
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INA ABIERTA

PROBABILIDAD DE OCURRENCIA DE UN EVENTO SISTEMICO EXPECTATIVAS EN LOS PRINCIPALES RIESGOS EN LOS sI-
(Porcentaje de respuestas) GUIENTES 6 MESES (Porcentaje de respuestas)

Notas: Algunas cifras pueden no sumar 100% debido al redondeo. El corto plazo va de 0 a 6 meses; el medianode 6a 12;y
el largo a partir de un afio o mas.
Fuente: Elaboracién propia con informacién de Banxico.

En cuanto a la situacion de la liquidez de la banca multiple, se determiné el nimero de dias que un banco puede
hacer frente a sus obligaciones mayoristas haciendo uso solamente de los activos liquidos disponibles. Al cierre de
abril de 2021, 8% de los bancos (2.49% de los activos totales del sistema) presenta un rango de cobertura de obliga-
ciones menor a 20 dias. Y un 14% (2.9% de los activos) una cobertura menor a 30 dias.

De manera adicional, se realizaron pruebas de estrés de liquidez con el objetivo de evaluar si la banca multiple
cuenta con suficientes activos liquidos para enfrentar sus salidas netas de entradas, en periodos de estrés de 30 dias de
acuerdo con escenarios historicos, y se evalian las potenciales salidas e impactos en activos liquidos. Es importante
mencionar que derivado de la pandemia la severidad de las pruebas de estrés ha aumentado, ya que desde marzo de
2020 algunas instituciones han experimentado salidas de depésitos historicamente relevantes.

Los resultados de las pruebas sugieren que la mayoria de las instituciones, las cuales representan 95.8% de los ac-
tivos totales del sistema, cuentan con recursos liquidos suficientes para hacer frente a periodos de estrés por al menos
30 dias; también que el sistema financiero mexicano contintia mostrando resiliencia y cuenta con una posicioén en
general sdlida, lo que le permite estar en posibilidad de contribuir a la recuperacién econdémica. No obstante, persiste
la incertidumbre respecto a los efectos de la pandemia sobre la cartera de crédito de los sectores mds vulnerables o
acreditados cuyos ingresos han sufrido las mayores afectaciones.

Para las instituciones de la banca multiple los riesgos de liquidez y de mercado han disminuido desde diciembre
de 2020. En contraste, el riesgo de crédito se ha mantenido elevado, incluso se ha incrementado en el margen, lo cual
se asocia a los efectos de la pandemia en la capacidad de repago ante la afectacion heterogénea entre sectores de la
actividad econémica. Para otros intermediarios financieros, en algunos casos, han aumentado los riesgos de fondeo
y, en mayor medida, los de crédito. A nivel agregado, se mantienen acotados.

Ante el entorno actual, el Banco de México ha determinado extender la vigencia de las medidas financieras im-
plementadas en 2020, con un horizonte de reduccién gradual. Las medidas incluyen: provision de liquidez, fomentar
un comportamiento ordenado de los mercados financieros y fortalecer los canales de otorgamiento de crédito.

A mas de un ano del inicio de la pandemia de COVID-19, el sistema financiero mexicano continia mostrando
resiliencia y cuenta con una posicién, en general, sélida que le permitiria contribuir a la recuperacién econdmica. No
obstante, los riesgos asociados a la evolucion de la contingencia sanitaria siguen figurando como los més relevantes
para dicho sistema y para las empresas grandes, pequefias y medianas, las cuales, dependiendo de las reestructuras
que hayan hecho los bancos es que sabremos en el futuro préximo si la viabilidad de muchas de ellas es algo sosteni-
ble, o si solo se difiri6 la agonia en el entorno descrito en el Reporte de Estabilidad Financiera del pais.
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EVA NORMALIDAD

AUTOMATIZACION
UNATECNOLOGIA CENTRADA EN
EL SER HUMANO

GUY KIRKWOOD*

utomatizar procesos y permitir que las actividades se sigan llevando a cabo en las empresas en medio del caos

que estamos viviendo como resultado de la pandemia —con muchos equipos trabajando repentinamente

de forma remota, rompiendo el ritmo de varios enlaces en las cadenas productivas— ha demostrado ser la
solucién mds asertiva para dar resiliencia a las empresas y, en consecuencia, no permitir que se deshagan y con ello
provocar el paro de mas personas.

El estudio RPA Latam 2020 Insight realizado por Practia destaca que antes de la pandemia las principales moti-
vaciones para invertir en automatizaciéon eran menores costos, mejor desempefio y mayores ingresos, pero en 2020
el enfoque cambid: estuvo motivada por la necesidad inmediata de continuidad y resiliencia del negocio, generando
conocimientos y reduciendo riesgos.

Pero eso no es todo. Automatizar significa realmente hacer que los empleados entren en el negocio y no apar-
tarlos de él. Los robots no funcionan solos, incluso en el mejor entorno de ciencia ficcién. El razonamiento y las
emociones humanas son fundamentales para el éxito de cualquier negocio.

De acuerdo con Forrester, no es so6lo la tecnologia lo que impulsa el éxito, sino como la gente esta adoptando la
tecnologia. La ultima ola de RPA evaluada por el estudio The Forrester Wave ™: Automatizacién robética de procesos,
primer trimestre de 2021 apunta mds hacia un camino de tecnologia centrada en el ser humano. Esto significa, por
ejemplo, que las corporaciones que estdn invirtiendo en automatizaciéon buscan cémo se desarrolla el disefio de la
plataforma RPA. Esto, ;es la gestion intuitiva?, ;1o hacen porque trae caracteristicas que realmente facilitan las activi-
dades del dia a dia y liberan a los empleados para tareas estratégicas y de alto valor para el negocio?

La plataforma RPA trae funcionalidades para que los equipos puedan mapear lo que se puede automatizar es-
tratégicamente para no realizar una tarea repetitiva. Ademas, ofrece la posibilidad de descubrimientos colaborativos
y herramientas de evaluacion palpables para que los equipos y los gerentes puedan tomar decisiones mas asertivas.

La tecnologia centrada en el ser humano también significa que las empresas que buscan la automatizacién quie-
ren de los proveedores, ademas de la tecnologia en si, consultoria estratégica, es decir, conexiones reales para resolver
problemas o mejorar significativamente el rendimiento empresarial.

Afortunadamente, la mentalidad con respecto a la implementacién de soluciones RPA estd cambiando. Pero,
como cualquier ruptura de paradigma, el camino a seguir lleva tiempo. No existen impedimentos técnicos relevantes
para escalar la RPA en las empresas, pero si la necesidad de modificar la mentalidad a medida que esta sucediendo
y hacer que cada vez mas empleados participen en la toma de decisiones. RPA no se desarrollé para maquinas. Esta
centrada en el ser humano y solo los humanos pueden escalar a su méximo potencial.

* Especialista en Jefe de UiPath. Las opiniones publicadas en esta columna pertenecen exclusivamente al autor.
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-TURA FINANCIERA, LIBRO DE LA QUINCENA

COMERCIO DE LARGA

DISTANCIA
O LA GLOBALIZACION EN PANALES

REDACCION NEWSLETTER IMEF

ernstein relata que hay numerosos hechos que ofrecen pistas sobre el comercio antiguo de larga distancia. Para ello

lo mismo habla de la red del comercio mundial en el III milenio a.C. que de las Rutas de las Seda o de los antiguos

Canales de Suez, el estrecho de Ormuz y la extension del imperio holandés en Asia, hasta llegar a la época actual
para mostrar al comercio y la globalizacion no en términos politicos, sino como un proceso de evolucion tan antiguo
como la guerra y la religion —una constante historica— que seguird promoviendo el crecimiento del capital intelectual,
empequeiieciendo el mundo e impulsando la trayectoria de la especie humana.

El autor platica que “Adam Smith escribié que el hombre posee una propension intrinseca a comerciar, hacer
trueques e intercambiar unas cosas por otras, y que esta tendencia feliz estd en la naturaleza humana de la que no
puede recibir un ingreso adicional. Sin embargo, si planteamos las preguntas adecuadas, otras indagaciones histori-
cas nos explican tanto el mundo en el que vivimos como el origen del comercio’”.

En ese sentido dice que desde el amanecer de la historia existia un vigoroso comercio de larga distancia de cerea-
les y metales entre Mesopotamia y Arabia meridional. “Remontandonos atin mas atrés, los arque6logos han hallado
pruebas muy consistentes de transporte prehistdrico de larga distancia de materiales estratégicos como herramientas
de obsidiana y de piedra”. Asi es que el comercio de larga distancia no es nuevo; no es de hace unos siglos.

El autor llena su libro con detalles. ;Sabias que el motin del té, el legendario suceso que dio pie a la Revolucién
de Estados Unidos, no fue un abnegado acto patriético, sino una artimafia de contrabandistas y comerciantes ava-
riciosos que, de hecho, costé a los colonos muchisimo dinero? ;O que un pastor etiope posiblemente descubri6 el
café en el afio 700 d. C. cuando se percatd de que sus chivos y sus camellos brincaban alegremente toda la noche tras
masticar los frutos rojos de un arbusto desconocido? ;O que los primeros chinos a veces adulteraban su valioso té de
exportacion con serrin? Bernstein platica las respuestas resultado de su investigacion que comenzé cuando estando
en la recepcion de un hotel en Berlin tomé una manzana de la que mas tarde en Tiergarten se dio cuenta por la eti-
queta que era de Nueva Zelanda.
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Como el comercio modeld el mun-
do desde Sumeria hasta hoy
William J. Bernstein
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