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Siempre en mi mente,
nunca lejos de mi corazén,
Guillermo Pdramo

B Comercial Mexicana ha preferido el pleito a encontrar una salida rapida.

diferencia de

las otras emiso-

ras que han en-

frentado proble-

mas por la de-

aluacién o por

sus operaciones con derivados,
nombre genérico a cualquier
cantidad de operaciones finan-
cieras, el catdlogo de estrategias
de las emisoras mexicanas es ca-
da vez mds grande.

, Hay algunas que en pocos
meses lograron superar su si-
tuacién, como Cemex o Gru-
ma. La encabezada por Loren-
zoZambrano ha logrado ponerse
en linea de una reestructuracién
de largo aliento; la segunda ha
vuelto alanormalidad de los ne-
gocios. No debe olvidarse que el
afio pasado fue uno particular-
mente bueno en cuanto a opera-
cién para la empresa de Rober-
to Gonzdlez Barrera, ya que logré
aumentar sus ventas y precios.

‘Ayer le informdbamos de la
invitacion que habia hecho Iu-
sacell, de GustavoGuzman, a sus
acreedores en d6lares para ha-
llar un remedio al chipote deva-
luatorio de 40% que puede poner
en riesgo sus operaciones si no se
encuentra una salida adecuada.

Grupo Industrial Durango es
un caso aparte. Ni entré en sus-
pension de pagos por la crisis ni
una situacién similar. La empre-
sa que preside Miguel Rincén pe-
ro que administran sus hermanos
es un cliente frecuente de las rees-
tructuras y no puede meterse en
el mismo cajén que las demds.

Comercial Mexicana es, sin

lugar a dudas, una empresa que
ha preferido la discusién y el
pleito que encontrar una salida
rapida. A diferencia de las otras
tres tiene problemas de genera-
ci6én de activos y participacién
de mercado. Gruma, Cemex y
Iusacell tienen excelentes resul-
tados en cuanto a su operacién,
pero tienen problemas derivados
dela situacién cambiaria.

La empresa encabezada por
Carlos Gonzalez Zabalegui no
sélo ha perdido espacio ante
competidores como Walmart,
Soriana y Coppel sino que regis-
tra una situacion débil en cuanto
apenetracién de mercado.

Los problemas con derivados
dela Cémer no tienen que ver con
operaciones en diferentes divisas
como son los casos de Gruma o
Cemex, ni como parte de unare-
estructuracién como el caso de
Iusacell. La telefénicano con-
tratd la deuda bajo la adminis-
tracién de Grupo Salinas.

Latesoreria de Comercial
Mexicana traté de maximizar
ingresos con operaciones que
pusieron en serias dudas su ope-
raci6n financiera. Lamaneraen
que han enfrentado la crisis ha
sido de confrontacién.

Por unlado han creado una
campaiia de relaciones publi-
cas en contra de los bancos y sus
abogados, como si fueran una
suerte de cobranza extrajudicial.
No olvide cémo se lanzaron con-
tra Banorte porque luego de ten-
derles la mano durante semanas

tuvo que recurrir a tribunales
parano ser los dltimos de la fila

con sus acreedores.

A pesar de que los acreedores
solicitaron el concurso mercantil,
Comercial Mexicana se neg6 ba-
jo el argumento de que no quie-
ren dar un trato igualitario a to-
dos sus acreedores, pues les pa-
rece injusto. Quieren establecer
diferencias entre los bancos que
invirtieron en ellos ddndoles cré-
dito, los que compraron su papel
ylas operaciones en derivados.
Aseguran que si se hubieran ido
aun procedimiento ante el IFE-
COM, que encabeza Luis Manuel
Mejan, todos recibirian el mismo
tratoy, dicen, no seria correcto.

Dicen, poco mas o menos,
que les quieren dar una leccion.
Bajo este esquema de negocia-
cién bien valdriala pena pregun-
tarse si fueron las instituciones
con las que realizaron operacio-
nes de derivados los culpables de
la situacién.

La administracién de Comer-
cial Mexicana permiti6, por ava-
ricia, que sus tesoreros hicieran
operaciones que no les corres-
pondian y hoy tienen pocas ga-
nas de pagar las consecuencias.

Lo cierto es que el grupo de
acreedores tiene una posicién
sumamente clara. Porunla-
do estd el hecho de que no quie-
renla quiebra de la empresa si-
no mantener una sana operacion
de negocios, pero tampoco es-
tdn dispuestos a ser ellos quie-
nes paguen el error.

En ésta, como en cualquier
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otra crisis en una compaiiia, -
la solucién pasa por aquellos
acuerdos que son tolerables para

ambas partes. No porque uno de
ellos quiera que los platos rotos
sean pagados por la otra parte.

RENOMBRADOS

B Enlaslineas aéreas hay una,
suerte de hipersensibilidad co-
mo de adolescente. Resulta que
AndrésConesa y los suyos man-
daron decir que se sentian “saca-
dos de onda” por lo sefialado en
este espacio en el sentido de que
no habian dade los detalles de su
acuerdo con Cobusa, porque te-
nian miedo que “les robaranla ta-
rea” los otros. Lo cierto es que su
acuerdo ni es tan superior al de
sus competidores, pero como en

Aeroméxico estan tratando de de-
mostrar que ellos son los buenos y
Mexicana los malos, pues asi re-
accionan. Como sea, los nimeros
de las empresas y su participacion
de mercado es lo que manda.

B (Confia usted enlos resultados
que emiten las calificadoras de va-
lores? Antes de responder piense
sile han ayudado a evitar riesgos
al mercado o sdlo son un negocio
que actia como veleta. Ayer Fit-
ch Raitings decidi6 que Gruma no
era tan buena emisora por su ele-
vado apalancamiento. La realidad
es que se requiere un cambio radi-
cal, que pasa por latoma de res-
ponsabilidad, de las calificadoras
de valores ante sus opiniones.

B Hay quienes aseguran que
AdalbertoPalma es otro. Que ha

dejado atras el protagonismo y
las ganas de encontrar conflictos.
Que sibien es quien ha impulsado
laidea de que los intermediarios
mexicanos tengan mayor repre-
sentacion frente a los grandes ban-
cos extranjeros dentro dela ABM
de ninguna manera generard con-
frontacién o divisién. Muchos de
los bancos que hoy integran el chi-
potedentro de la agrupacién gre-
mial que encabezan ignacio Des-
champs y Luis Roblestienen claro
que el verdadero problema se-

ria un rompimiento al interior de
la ABM, pues el gobierno tendria
una manera de generar divisién.
B Conmotivo de las vacaciones
de la Semana Santa, esta colum-
na tomara un réceso, volviéndose
apublicar el lunes 13 de abril,
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