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os administra-
dores de Co-
mercial Mexi-
cana estan co-
metiendo un
grave error de
enfoque al enfrentar los pro-
blemas derivados de su im-
prudente exposicién al ries-
go cambiario, pues tratan de
corresponsabilizar a bancos y
acreedores de sus problemas.

Pareceria que pretenden
convencer a todos de que ellos
no fueron los grandes respon-
sables, que fue el destino el
que llevé al tipo de cambio de
9.80 a mds de 14 pesos por d6-
lar entre agosto y octubre del
afio pasado. ‘

Fustigan a los bancos que
buscan poner a salvo sus dere-
chos y hacen una campaiia de
relaciones ptiblicas para hacer
creer que Carlos GonzélezZa-
balegul y sus administradores
estdn en el camino correcto;
sin embargo, no es asf.

Habria que hacer aunlado
los dichos y las versiones de
hechos concretos. A finales de
la semana pasada concluy6 el
refinanciamiento de una par-
te delos pasivos de Cementos
Mexicanos con una gran in-
tervencién por parte de Ban-
comext, encabezado por An-
tonhy McCharty, quien acumu-
16 una gran experiencia en este
tipo de reestructuras tanto en
Bancomer como en HSBC.

Sibien es cierto que el ca-
mino todavia es largo parala

o

2Y Comercial Mexicana?

cementera, también es un he-

cho que el equipo de Lorenzo
Zambrano va encontrando una
via adecuada de soluciény
manteniendo la viabilidad fi-
nanciera de la emisora.

Otra de empresa que se ha
visto inmersa en problemas
por sus operaciones de deri-
vados es Gruma. Como segu-
ramente ya est4 informado,
el equipo de Roberto Gonzalez
Barrera encontré una solucién
definitiva para algo asi como
90% de su problemay estd en
condiciones de seguir fortale-
ciendo su posici6n financiera.

Asilas cosas, habria que
establecer que Comercial
Mexicana ha tomado un ca-
mino que, al menos hasta el
momento, es mucho menos
eficiente que el asumido por
otras empresas. Quizd una de
las primeras diferencias es que
tanto Gruma como Cemex si
tenian operaciones en diver-
sas monedas y Comerci sélo
estaba exponiéndose.

RENOMBRADOS

B Una situacion verdadera-
mente paraddjica se dard hoy.
Mientras que los socios dela
Bolsa Mexicana de Valores vo-
tardn por el sustituto de Gui-
lermoPrieto como presidente
y director general, este hombre
recibird en Nueva York uno de
los premios mds importantes,
ya que larevista Internatio-

nal Financial Law Review, par-
te del grupo Euromoney, con-

Continda en siguiente hoja

siderd que la colocacion en el
mercado dela BMV fuelame-

jor oferta del afio pasado.

Hoy, algunos de los que pi-
dieron su salida y votardn por
el nuevo presidente del merca-
do son los mismos que se opo-
nian a la cotizacién bursatil
del mercado y aseguraban que
no erauna buenaidea, pues
querian mantenerla como su
propio campo de juego.

Prieto Trevliio es un hom-
bre que est4 feliz. No sélo el
tiempo se ha encargado de
demostrar la excelencia de su
labor sino que dice que, des-
pués de 25 afios, podra to-
marse unos meses para des-
cansary determinar cudl serd
su futuro, el cual muy posi-
blemente estar4 vinculado
con ser consejero indepen-
diente de empresas.

Por lo pronto, hoy no s6-
lo festejard el reconocimien-
to que se da ala estructurade
colocacién sino también su
cumpleafios. Mientras tanto,
otros buscardn decidir quién
se queda en su lugar.

M Independientemente de
quien gane el proceso de se-
leccion en la Bolsa Mexica-

na de Valores, larealidad es
que parece que fue organiza-
do por Dolores Padiema y René e
Belarano. ‘ ] ap'r) ae-Mexico

Hay una gran molestia por :
parte de muchos de los socios
por cuestiones como la presu-
mible intervencion de Guiller-
moOrtiz para empujar la can-
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didatura de LuisTélleza quien  implicar un problemaenla caresponsabilidad con la que
muchos siguen viendo como operacién del mercadode va-  emiten sus juicios las califica-
un gran riesgo de escandalo, lores. Lamoneda sigue enel ai- doras de valores.

porque el proceso terminé ha-
ciéndose de voto secreto pa-
ra que no se vieran “las placas”
en un proceso en el que hay so-
cios asustados por no quedar
mal con algtin padrino politico.
A estas alturas hay quienes
creen que Téllez ya prictica-
mente tiene amarrada la desig-
nacién; sin embargo, pocos se
han preguntado cudl serd el pa-
pel que juegue Carlos Slim.
Telcel tiene juicios pen-
dientes en los que se acusa
al ex funcionario piblico de
desacato, los cuales podrian

rey de ganar Téllez podria tra-
tarse de una victoria pirrica.
Ojald que después de es-
te proceso, los accionistas de
laBMV se den cuenta de que
ellos son, en muchos sentidos,
un freno para el desarrollo del
propio mercado de valores.
B Calificadoras como Moody’s
deberian morderse lalengua
antes de regresar a los pronun-
ciamientos. Emitieron un co-
municado en el que dicen que
“México no es un estado falli-
do”, pero advirtieron sobre los
riesgos estructurales. Uno de
ellos es, precisamente, la po-

Hoy es claro que estas em-
presas son una parte muy re-
levante en la crisis financiera
mundial, pues emitieron opi-
niones influidas por las necesi-
dades de sus clientes (las em-
presas que los contrataron) y
no afavor del mercado de valo-
res. Es un hecho que por su po-
ca seriedad una elevada califi-
cacién no era sinénimo de ba-
Jjoriesgo.

Las calificadoras de valores
son uno de los temas que deben
analizarse estructuralmente en
el replanteamiento del sistema
financiero. -
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