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B Haberse metido al mundo de los derivados fue una gran falla de la-
administracion de Comereial Mexicana. No existe justificacién desde el
punto de vista de negocios.

ay quienes atin
se hacenlos sor-
prendidos por-
que Comercial
Mexicana con-
sigui6 una nue-
va prérroga que, segun dicen, aho-
ra si es definitiva para llegar aun
acuerdo con sus acreedores.

Dicen, por ejemplo, que el au-
mento en el plazo se dio porque se
estd buscando que haya una nueva
propuesta que esté de acuerdo con
los bancos, y los mejor informados
apuntan haciala presion de aque-
llos que tienen derivados.

Seamos claros. Bancos y acree-
dores estdn en una posicién sus-
tancialmente mejor que aquellos
que realizaron operaciones de de-
rivados con la empresa que enca-

beza Carlos GonzalezNova.

Asesorados por uno de los mds
grandes expertos en reestructu-
racién de pasivos, SalvadorRocha
Diaz, han dividido en tres tramos su
deuda. Saben que los bancos y so-
cios comerciales invirtieron capital
¥ que son necesarios para mantener
la viabilidad de la empresa.

Haberse metido al mundo de
los derivados fue una gran falla
de la administracién de Comer-
cial Mexicana. No existe justifica-
cién desde el punto de vista de ne-
gocios. No fue culpa del tesorero
unicamente sino de una directiva

irresponsable que, al menos hasta
el momento, no ha sido exigida ni
por el consejo de administracién
ni por los accionistas.

Saben que fue un error que,
confian, no volverdn a cometer; por

ello no les preocupa qué tan dafia-
da termine larelacién de negocios.
Uno de los principios enlare-
estructuracién de pasivos es com-
prender que la relacién de nego-
cios debe mantenerse y que sélo
debe ser vista como unbache. El
arte, dicen los expertos, es encon-
trar acuerdos que sean tolerables
para ambas partes. Los dos saben,
mas alld de los aspectos emocio-
nales, que una situacién asirara
vez es provocada con intenciény
que ambas partes tendrdn que co-
rrer con una parte del daifio.
Asilas cosas, laintencién de
Comercial Mexicana es que no ha-
yaigualdad en el trato con los de-
rivadistas que con el resto de los
acreedores. Tienen claro que si
hay un acuerdo generalizado en el

cual se trate igual a todos seria, a
decir de la empresa, injusto.

Los abogados de quienes tie-
nen deudas originadas por los de-
rivados tienen una gran claridad en
torno al punto en el que se encuen-
trany, por tanto, saben que deben
ejercer una presion diferenciaday
que deberan realizar esfuerzos adi-
cionales para obtener la maxima,

recuperacién de su dinero.
Otro de los multiples errores
que ha cometido Comercial Mexi-

cana es tratar de generar animad-
versi6n publica en contra de los
derivadistas. No es una campaiia
politica ni de percepcidn.

No se puede perder el foco de
que nadie les obligé a realizar ope-
raciones de derivados que pusie-
ron en riesgo el negocio por una
mal entendida ambicién empresa-
rial. Dividir a los acreedores es la
meta, pero no se puede cargar to-
do el costo con los derivados.

RENOMBRADOS

B Los senadores decidieron no
aprobar las reformas alaley de
amparo propuestas en materia fis-
cal. Como le narramos en esta co-
lumna, los diputados habian apro-
bado una reforma que, en el lado
positivo, permitia que si una nor-

ma en materia fiscal se declaraba
como violatoria alos derechos de
un contribuyente, el beneficio se
extenderia a todos.

Sin embargo, en el lado negati-
vo planteaba un problema serio. A
pesar de ganar un juicio de ampa--
ro, el contribuyente no obtendria
elregreso de los impuestos que le
fueron cobrados indebidamente.

Laintencién de los legislado-
res, mal aterrizada, era evitar las
devoluciones multimillonarias; sin
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embargo, como sélo estaban pen-
sando en cuestiones politicas y de
lucimiento personal no considera-
ron el dafio que se podria generar.
Como sea, la presion ejercida

por las barras de abogados, grupos
de iniciativa privada y de algunos
legisladores que sf conocen bienla
materia frené esta intencién bajo

la explicacion de que la reforma se
detendria en espera de un cambio
mds grande ala Ley de Amparo.

B Finalmente, ayer se dio el pri-
mer posicionamiento ptiblico de
la Secretaria de Energia en torno a
la designaci6n de Tula como sede

de la nueva refineria. Mario Gabriel,
subsecretario de Hidrocarburos,

hizo m4s que expresar su confianza
en que el gobierno de Hidalgo cum-
plird con la entrega de los terrenos.

No fue casual que la Sener no
estuviera representada enla con-

ferencia de prensa donde Pemex
dio a conocer su decisién, Hay di-
ferencias de fondo no en esta de-
cisién sino en la manera en que se
maneja la paraestatal.

B Eltragico accidente que sufrié
el Tren Suburbano el sdbado pasa-
do obliga a que se haga una inves-
tigacién sobre la forma en que ope-
ra. Sibien es cierto que se traté de
un proyecto en el que trabajé el go-
bierno federal durante mds de una
década, bien haria JuanMolinaren
indagar sobre la forma en que su
antecesor, Luls Téllez, y su asesor,
Manuel Rodriguez Arregul, decidie-

ron la parte final de las licitaciones.
B Paralos que dicen que es remo-
talaposibilidad de contagio entre
los problemas de Zimapdn y la refi-
nerfa de Tula, habria que contarles
sobre la reunién que sostuvo Che-
maLozano con Jests Guadarrama,
representante de AMLO en Hidal-
go; Napoledn Gonzélez, diputado

local del PRD y promotor de actos
violentos en Zimapdn y Huazalingo
(los dos municipios donde se anulé
la elecci6n) y otras personas vincu-
ladas con los intentos de mandar al
diablo a las instituciones.

Oficialmente fue para acordar
cudl serd su posicién de caraalas '
elecciones; sin embargo, sus pre-
ocupaciones van por el lado de
promover acciones violentas de
cara a préximas acciones guber-
namentales totalmente apegadas
al estado de derecho, Pronto se ve-
ridn movimientos.

Uno de los principios en la reestructu-
racién de pasivos es comprender que la
relacion de negocios debe mantenerse.
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