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SWIFT PODRIA
DECIRLE ADIOS A

RUSIA
PERO, ;SERIA EL COLAPSO DEL
SISTEMA FINANCIERO RUSQ?

Sancionar a Rusia por sus acciones militares en Ucrania es el
clamor internacional, lo cual tendria repercusiones financie-
ras. Una de esas sanciones que se exigen, es la expulsion de
Moscu del sistema de pagos transfronterizos SWIFT, lo que le
complicaria la existencia a 300 bancos rusos.

FERNANDO GUTIERREZ

ctualmente, el sistema SWIFT es utilizado por mdas de 11,000 instituciones financieras a nivel
Aglobal, en mas de 200 paises, y Rusia ocupa el segundo lugar de niimero de usuarios de este
esquema, solo por debajo de Estados Unidos.

En Rusia existen en operacién 333 bancos, 230 con licencia universal y 103 con la basica, ademas de
35 instituciones financieras no bancarias. De acuerdo con la Asociaciéon Rusa SWIFT (Rosswift), cerca
de 300 bancos de ese pais son usuarios de este sistema de pagos transfronterizos y mas de la mitad de la
organizaciones crediticias rusas estan es este esquema, mismas que son responsables de mas de 80% de
las liquidaciones internacionales que se realizan en el pais liderado por Vladimir Putin.

Fue en 1989, cuando el Vnesheconombank se convirtié en el primer miembro de SWIFT de la
antigua Unidn Soviética y a partir de 1992, el nimero de usuarios rusos comenzo a crecer activamente.
"A principios de 1998 su nimero de usuarios super6 los 200", segiin Rosswift.

Para Gabriela Siller, directora de Anélisis Econdmico en Banco Base, una de las sanciones a Rusia,
por su actuar militar en Ucrania es desconectar al sistema financiero ruso del SWIFT.

"Una de las posibles sanciones a Rusia seria desconectarlos del SWIFT, que implica dejarlos fuera
del sistema bancario global, imposibilitando enviar o recibir dinero desde el exterior. Rusia ha dicho
que si los desconectan, interrumpen el suministro de gas y petroleo a Europa", comentd en sus redes
sociales la analista.

Fundado en 1973 como una cooperativa, el SWIFT se ha convertido en el principal instrumento
para liquidaciones transfronterizas a nivel global. Al regirse bajo un modelo cooperativo, éste se con-
trola por sus accionistas, que son cerca de 3,500 de instituciones financieras de todo el mundo, ademds
tiene que funcionar bajo la ley de Bélgica, al estar radicada en ese pais. E/ Economista. Ver mas...

1 |IMEF

039

28 DE FEBRERO 2022

RUSIA Y UCRANIA: QUE
BUSCA PUTIN AL INVADIR Y
OTRAS 5 PREGUNTAS SOBRE
EL CONFLICTO

Lo que suceda a partir del inicio de
la gran operacién militar rusa en
territorio ucraniano podria poner

en peligro toda la estructura de
seguridad de Europa. En estas claves
te explicamos qué hay detras y qué
puede suceder ahora. El Universal.
Ver mas...

ICC PREVE MAYOR
DESABASTO DE
SEMICONDUCTORES DEBIDO
AL INICIO DE LA INVASION
RUSA EN UCRANIA

Con los ataques rusos a Ucrania se
espera —en las préximas semanas—
mayor desabasto de semiconductores,
vehiculos y medicinas, y un severo
golpe a la produccién y las cadenas
de suministro globales, alertd la
Cémara de Comercio Internacional
(ICC). El Economista. Ver més...

GAS CARO, INFLACION Y
TASAS DE INTERES MAS
ALTAS: ASi PUEDE AFECTAR
A MEXICO LA INVASION A
UCRANIA

La invasién rusa a Ucrania generara
diversas consecuencias politicas,
sociales y econémicas, y aunque el
conflicto se esté llevando a cabo en
territorio europeo, su impacto sera
global. Este nuevo conflicto bélico

en Europa podria impactar a tus
bolsillos de las siguientes maneras. E/
Economista. Ver mas...

BANCOS NOTIFICARAN
BLOQUEO DE CUENTAS

El pleno de la Cdmara de Diputados
aprobé una minuta para eliminar

la obligacién de la Unidad de
Inteligencia Financiera (UIF) de
notificar a los usuarios que se incluyan
en la lista de personas bloqueadas.
Dicha responsabilidad, que era
compartida con la banca privada,
quedara solamente a cargo de las
instituciones de crédito.

El Universal. Ver mas...



https://www.eleconomista.com.mx/empresas/ICC-preve-mayor-desabasto-de-semiconductores-debido-al-inicio-de-la-invasion-rusa-en-Ucrania-20220224-0074.html
https://www.eluniversal.com.mx/rusia-y-ucrania-que-busca-putin-al-invadir-y-otras-5-preguntas-sobre-el-conflicto
https://www.eluniversal.com.mx/rusia-y-ucrania-que-busca-putin-al-invadir-y-otras-5-preguntas-sobre-el-conflicto
https://www.eleconomista.com.mx/empresas/ICC-preve-mayor-desabasto-de-semiconductores-debido-al-inicio-de-la-invasion-rusa-en-Ucrania-20220224-0074.html

https://www.eleconomista.com.mx/empresas/ICC-preve-mayor-desabasto-de-semiconductores-debido-al-inicio-de-la-invasion-rusa-en-Ucrania-20220224-0074.html

https://www.eluniversal.com.mx/nacion/bancos-notificaran-bloqueo-de-cuentas
https://www.eleconomista.com.mx/sectorfinanciero/SWIFT-podria-decirle-adios-a-Rusia-pero-seria-el-colapso-del-sistema-financiero-ruso-20220224-0049.html
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https://www.concur.com.mx/resource-center/reports/estudio-oxford-economics-mexico-el-liderazgo-en-una-nueva-era-0?sfdcid=7017V000001XssI&status=Responded&pid=email&cid=EYWB_Banners_IMEF

0S FINANCIEROS

ACCION

Por las tensiones entre Rusia y Ucrania, los
mercados financieros han reaccionado a
través de un menor apetito por activos de
riesgo y una busqueda de refugios de va-
lor, especialmente después de la reciente
decision del presidente Putin de invadir
algunas regiones en Ucrania a través de
ataques militares.

PERSPECTIVA

El comportamiento de los activos globales

MERCADO DE CAPITALES Cierre al Cambio % acumulado Ultimos
212412022 Ultimos 15 dias En el mes En el afio 30 dias 12 meses
NACIONALES
IPC 51,454 2.5 0.2 -3.4 0.7 16.1
INTERNACIONAL
Ibovespa (Brasil) 111,592 0.8 -0.8 6.1 1.0 -0.9
IPSA (Chile) 4,400 45 2.2 33 1.7 2.7
Dow Jones (EE.UU.) 33,224 71 5.4 -8.6 -3.1 58
NASDAQ (EE.UU.) 13,474 -7.0 5.4 -13.9 -0.5 27
S&P 500 (EE.UU.) 4,289 6.5 5.0 -10.0 -1.6 12.0
TSE 300 (Canada) 20,762 -39 -1.6 2.2 0.8 13.9
EuroStoxx50 (Europa) 3,829 8.9 5.6 -8.3 -3.4 6.9
CAC40 (Francia) 6,521 8.6 4.2 6.3 -1.9 15.9
DAX (Alemania) 14,052 9.2 6.4 -8.9 -4.3 43
FTSE-100 (Londres) 7,207 5.7 0.6 0.5 0.7 1.6
Hang Seng (Hong Kong) 22,902 7.8 4.3 2.7 -4.3 214
Shenzhen (China) 4,529 26 0.2 14 0.2 -14.3
Nikkei225 (Japon 25,971 -5.8 -1.9 -8.0 -1.9 -8.6

MERCADO DE DIVISAS

(divisa por ddlar, excepto en el caso de la libra y el euro)

. Peso mexicano 20.56 -04 11 06 1.0 2.2
muestra un escenario base en el que a lo Délar canadiense 128 12 04 10 10 13
mejor imperen solamente las sanciones Libra Esterina 134 A 04 A 08 45
econémicas. Sin embargo, no podemos Euro 1.12 20 01 1.3 07 78
descartar un escalamiento militar entre Yen japonés 118.53 00 04 04 18 81
. ., ., Real brasilefio 512 2.2 3.6 8.7 6.1 7.7
ambas partes, situacion que cambiarfa esta T ————
percepcién y probablemente impactaria
con mayor fuerza a los portafolios y las Oro-Londres 1,968 77 99 82 71 89
perSpECtivaS de inve I'Sién. Plata-Londres 25.32 8.9 12.5 9.7 5.2 -8.8
Petréleo
(ddlares por barril)
Barril de Brent 99 8.2 6.9 254 10.6 45.8
Barril de WTI 93 3.5 45 225 7.7 45.1

Fuente: Bloomberg, PiP, Banorte

MERCADO DE DINERO

Cambio en pb Ultimos

A TERNACIONAL Ultimos 15 dias En el mes En el aiio 30 dias 12 meses FOCO

o e Z . - - o Las hostilidades con Ucrania pueden otorgarle
Treasury 5 afos 186 5 ) 6 % 109 al presidente Putin un sentido de legitimidad

Lfacj(“)z;fa“"s 1% 2 » “ » “ a su vision de "unidad rusa’, tanto con su base
Cetes 28 dias 5.6 3 2 5 5 195 electoral como con las etnias rusas que abun-

poro e e s o “ “ i dan en estas regiones en conflicto. También le
Bono M 30 aos 619 © o o 5 e puede permitir una mayor hegemonia en la

agenda internacional, especialmente en Euro-
pa, y el fortalecimiento de aliados estratégicos
como China, ante la falta de liderazgos claros
en el resto de Europa de cara a las elecciones

Fuente: Bloomberg, PiP, Banorte

MERCADO DE DEUDA Indice Cambio % acumulado Uttimos que tendran Iugar en Francia en abril y una
Ultimos 15 dias En el mes En el afio 30 dias 12 meses nueva era en Alemama con Olaf SChOlZ

NACIONALES

S&P/VLMR Corporativo 573 0.1 0.1 03 0.0 12

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Variable 415 0.3 04 1.0 05 58

S&P/VLMR Corporativo 'AAA' Fija 737 0.0 0.0 -0.7 0.0 14

S&P/VLMR Corporativo ‘AAA' Fija Real 752 04 0.0 27 0.4 34

INTERNACIONALES

US Corporate Bond Index 3,298 -1.0 -3.2 6.4 36 -4.3

US Corporate High Yield Bond Index 2,356 0.9 2.0 -43 24 -04

EM Investment Grade 521 -1.2 =27 -5.7 -3.1 -4.3

EM High Yield 1,348 -1.9 -2.3 4.1 -1.6 6.2

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

MERCADOS EN VILO ANTE

EL CONFLICTO ENTRE
RUSIAY UCRANIA

ALEJANDRO PADILLA*

sta compleja situacion geopolitica data de agosto de 1991 y la independencia de Ucrania de la extinta Unién

Soviética. A partir de ahi, los seis presidentes que han liderado la nacion se han inclinado por distintas posturas

ideoldgicas, pero en tiempos mucho mas recientes decantandose por una visién en pro de la Unién Europea.
Esto ha resultado en una aspera relaciéon con Rusia, especialmente con el presidente Vladimir Putin, desde que él
asumio el poder a inicios de este milenio. También ha generado una fragmentacién de la sociedad entre aquellos que
apoyan la visién europea y los que tienen una mayor afinidad a la ideologia rusa.

Desde la 6ptica de los inversionistas globales, el punto de inflexion importante fue en 2014, cuando comenz6 a
materializarse el peligro de una intervencion militar rusa en algunos territorios ucranianos, lo cual concluyé con la
adhesion de la peninsula de Crimea ese mismo afno. En aquella ocasion, la aversion al riesgo —reflejada en el com-
portamiento de varios activos financieros en todo el mundo— durd s6lo un par de meses, con una volatilidad que se
moder6 conforme el riesgo de una intervencién militar en la cual podrian estar involucrados paises miembros de la
OTAN vy Rusia, toda vez que las sanciones econémicas fueron el principal vehiculo de retaliacion.

Ocho afios después se ha reavivado el conflicto, pero ahora en la regiéon Donbdss, especificamente en Donetsk
y Luhansk. A diferencia del 2014, en este 2022 se ha incrementado la preocupacion en la comunidad internacional
por un mayor escalamiento en las tensiones, viéndose reflejado en el comportamiento de los mercados financieros.

Los motivos detras de las acciones que ha llevado a cabo Rusia pueden entenderse desde varias dimensiones,
todas ellas estratégicas. Por un lado, se encuentra el tema ideolégico. Las hostilidades con Ucrania pueden otorgarle
al presidente Putin un sentido de legitimidad a su visién de “unidad rusa’, tanto con su base electoral como con las
etnias rusas que abundan en estas regiones en conflicto. También le puede permitir una mayor hegemonia en la
agenda internacional, especialmente en Europa, y el fortalecimiento de aliados estratégicos como China, ante la falta
de liderazgos claros en el resto de Europa de cara a las elecciones que tendran lugar en Francia en abril y una nueva
era en Alemania con Olaf Scholz.

Geograficamente, la anexion de estos territorios, junto con lo acontecido con Crimea en 2014, también le ayudan
para un mejor posicionamiento estratégico en el Mar de Azov y el Mar Negro. Econémicamente, podria ser una
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apuesta de mediano plazo interesante ante su riqueza en materias primas. A pesar de que Ucrania es conocida como
un importante productor de granos, las regiones de Donetsk y Luhansk se caracterizan por tener industrias bastante
relevantes en la produccion de acero, extraccion de cobre y otros minerales.

Sin embargo, existen dos riesgos para Rusia. El primero es que EE. UU. y el resto de los paises de la OTAN incre-
menten las sanciones econémicas que ya han sido anunciadas hasta el momento y que esto pueda complicar aun mas
la recuperacion econémica en la era del coronavirus, el acceso a los mercados internacionales de capitales y bienes
para el comercio internacional. Pareciera que éste es un riesgo que Vladimir Putin estd dispuesto a asumir. El segun-
do, que hasta el momento todavia podriamos asumirlo con una menor probabilidad, recae en una respuesta militar
por parte de Occidente, lo cual podria ocasionar dafios mucho mayores para ambos bandos y probablemente por
una mayor duracion. Bajo este segundo escenario las consecuencias serian mas severas en lo econdmico, financiero,
politico, social y en términos de pérdidas humanas. NO S enCOHtI' a-

Nos encontramos actualmente en un momento de gran incertidumbre, con un suspenso poco alentador entre
inversionistas y demds agentes econémicos en torno a estas tensiones, debilitando la confianza sobre la recuperacién mos aCtu almen -
global e inclusive el alcance de la diplomacia internacional. En este contexto, debemos reconocer que las noticias son t e en un mo-
muy fluidas e inciertas, por lo que es probable que se mantenga una elevada volatilidad en los mercados financieros

por algunas semanas mas, al menos mientras permanezcan las amplias dudas sobre cdmo se resolverd este conflicto. ment o) d e gran
Hasta el momento, el comportamiento de los activos globales muestra un escenario base en el que a lo mejor im-
peren solamente las sanciones econémicas. Sin embargo, no podemos descartar un escalamiento militar entre ambas 1 ncertldu mb re,

partes, situacion que cambiaria esta percepcion y probablemente impactaria con mayor fuerza a los portafolios y las
perspectivas de inversion. Finalmente, para concluir este articulo, les recomiendo un analisis detallado que podrén cCOon un Susp enso
escuchar en el podcast Norte Econdmico en el que Verénica Ortiz, reconocida analista politica y de asuntos interna-

cionales, compartié su visién sobre esta situacién. poco alentador
entre inversio-
nistas y demas
agentes econo-
micos en torno a
estas tensiones,
debilitando la
conflanza sobre
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https://www.banorte.com/wps/portal/gfb/Home/noticias-banorte/2022/norte-economico-ep4
http://www.revista.imef.org.mx/suscripcion-gratuita/
http://solloa-cp.com.mx/

ALISIS DE COYUNTURA

DIFICIL PRIMER

TRIMESTRE
EN LOS MERCADOS DE CAPITALES
EN ESTADOS UNIDOS

ALFREDO HUERTA*

lo largo de los ultimos afios, parecia que las bolsas americanas no tendrian un freno a pesar de las altas valua-

ciones de muchas empresas, especialmente tecnoldgicas. Por ejemplo, el precio/utilidad del Nasdaq al cierre

del 25 de febrero alcanzé 99.9 veces (Multiplos e Indicadores Financieros de GF Banorte) en un momento
donde el rendimiento en 2022 hasta esa misma fecha registraba una caida de 13.9%. En niveles mds altos, llegé a
cotizar en mas de 100 veces.

Sin embargo, las bolsas caen y la economia americana mantiene un buen dinamismo y seguira creciendo por
arriba de su promedio de los ultimo cinco o 10 afos. Diversas instituciones estiman que la economia de los Estados
Unidos podria crecer entre 3.5 y 4.5%, con lo cual, no deja de ser relevante y, ademds, serd el principal pais que mayor
aportacion al crecimiento mundial haga, superando a China por segundo afio.

No obstante, el problema fundamental que vemos se relaciona mas al “gran exceso de liquidez” que el FED gene-
r6 alo largo de dos afios y que casi duplicé el tamario de sus activos (hoja de balance). Ahora, con esta necesidad de
controlar el nivel de inflacién no vista en los tltimos 40 afos, esta obligando al FED a llevar a cabo dos acciones que
estaran iniciando entre marzo y mayo préximos en sus reuniones de decisién de politica monetaria. La primera es la
de empezar con el incremento de tasas de interés y la segunda serd la reduccion de sus activos, que es el retiro de este
exceso de liquidez a través de la venta de bonos del tesoro y de bonos respaldados por hipotecas.

La duda que ahora tiene el mercado se relaciona con los tiempos, objetivos y velocidades para llevar a cabo su
proceso de restriccidn monetaria.

Por el lado de las tasas de interés, se empiezan a manejar alzas en el afio desde 100 puntos base (pb) y hasta 150 pb
en 2022 y ain mas para 2023, aunque el tema bélico en Ucrania podria moderar las decisiones del FED. En un principio
se pensaba que serian movimientos graduales de 25 pb, pero ahora, aumentan las posibilidades de movimientos de 25 o
50 puntos seguin estén las condiciones con objetivo en tasas entre 2022 y 2023 que van desde 1.25% hasta 2.50% anual.

En nuestro andlisis desde el 2020 a la fecha, existe una correlacién que va desde un 80 a 100% entre el tamafio
en la hoja de balance del FED v la inflacion, por lo que la reduccién de los activos sera mas “eficiente y efectiva” en
el combate a la inflacién, pero debera de ir acompanada, sin duda, por el ritmo de aumento en las tasas de interés.

Al escenario de restricciéon monetaria que a lo largo de los ultimos 11 afios no lo tenian en ese tenor de una pre-
sion inflacionaria como ahora, hay que sumarle el riesgo geopolitico Rusia-Ucrania que ha venido a presionar ain
mas los precios de las materias primas como el petréleo, gas, gasolina, alimentos y algunos metales que aumentan la
presion hacia los bancos centrales de las economias mas grandes del mundo.
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https://www.grantthornton.mx/

El tema sanitario con la pandemia Covid-19 parece estar cediendo terreno en mayor medida afortunadamente.
El avance en la vacunacién de paises desarrollados, y algunos emergentes, al 70% de la poblacién con dosis completa
(dos dosis en las vacunas autorizadas) y cierto avance en el reforzamiento del mismo, estd ayudando a que el indice
de hospitalizacion y de mortalidad aumente en menor medida y las economias permanezcan abiertas, en especial en
Estados Unidos.

Sin embargo, preocupa China y su entorno econdmico, en donde prevalece la politica de “cero Covid-19” que,
junto con el alto endeudamiento y escasa liquidez del sector inmobiliario, le estd pasando la factura al crecimiento
econdmico, lo que tendra un impacto en la aportacion al crecimiento mundial de este pais y al final impacta en menor
actividad mundial.

Todo esto, se refleja en el mundo de las inversiones, donde empresas de alta valuacién y rapidos rendimientos en
su cotizacién estan poniéndose a prueba. Creemos que los inversionistas, buscaran rendimientos mas moderados y
seguros ahora que el FED inicie el proceso de reduccién de activos de su hoja de balance y el alza en tasas de interés.

Deberd buscar no ser tan “agresivo” para no generar caidas desproporcionales y tirar a la basura todo el esfuerzo
en politica fiscal y monetaria de 2020 y 2021. Sin embargo, deberd de sacrificar condiciones de las bolsas y primero
asegurarse de que la inflacion esté controlada y retorne a su ritmo promedio del 2.0% anual y seguramente eso suce-
derd, pero hacia el 2023.

Con todo esto, el primer trimestre de 2022 parece no ser propicio para las inversiones en renta variable dentro
de un marco de un perfil riesgo-rendimiento moderado. Ademds, después de los grandes rendimientos de las bolsas
en Estados Unidos desde 2009 al inicio de 2022, la verdad, una toma de utilidades le hace bien al mercado para evitar
grandes caidas correctivas.

NEWS
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INA ABIERTA

RUSIA - UCRANIA

UN RIO REVUELTO POR LA GEOPOLITICA

ADRIANA URRUTIA*

as tensiones entre Rusia y Ucrania fueron constantes desde hace casi una década cuando dos provincias ucrania-

nas Donetsk y Luhansk, declararon su independencia. Donetsk y Luhansk, en la region del Donbds, quedaron

bajo control de grupos prorrusos desde 2014, cuando milicias separatistas se enfrentaron con el gobierno de
Ucrania y declararon su independencia de Kiev y poco después de que Rusia se anexionara la peninsula de Crimea,
en el sur de Ucrania. Desde entonces, pese a un acuerdo de cese el fuego firmado en 2015, en esa zona se registraron
brotes frecuentes de violencia entre esos grupos y fuerzas ucranianas. Desde el inicio del conflicto en 2014, ni Rusia
ni ningun estado miembro de la ONU habia reconocido a Donetsk y Luhansk como estados independientes.

Rusia considera a Ucrania dentro de su esfera natural de influencia por haber sido parte de la Union Soviética
hasta que obtuvo su independencia en 1991, pero sobre todo del Imperio Ruso, al que Vladimir Putin afiora. Lo que
hoy conocemos como Rusia tuvo origen en el siglo IX en el Principado de Kiev.

El levantamiento de 2014 ocasiond un relevo en la presidencia de Ucrania y una recomposicion de fuerzas; el
presidente, que mantenia buenas relaciones con Rusia fue reemplazado por un gobierno con inclinaciones claras
hacia Occidente, fortaleciendo la relacién de la mayoria de las antiguas repuiblicas soviéticas con la Unién Europea o
ala OTAN. Estonia, Letonia y Lituania forman parte de la alianza occidental.

Los tres estados bélticos fueron los primeros en abandonar la érbita de Mosct antes de la disolucion oficial de la
URSS. Luego se incorporaron a la OTAN y a la Unién Europea. Su historia es distinta a la de los otros doce miembros
de la ex Unién Soviética. Fueron parte del imperio zarista pero se independizaron con la revolucién bolchevique,
aunque en 1940 fueron anexados por Moscu. Por ese motivo, consideran al periodo soviético como una ocupacion
militar de medio siglo y optaron por su alineamiento con Occidente.

Ucrania no es parte de la Unién Europea ni de la OTAN, pero recibe apoyos militares y financieros considerables
de Europa y Estados Unidos. En la actualidad, mas del 80% de los ucranianos respalda la independencia de su pais
y mas de la mitad se inclina por unirse a la OTAN, organizacién que Putin describe como una amenaza existencial
ala seguridad de Rusia.

Para Europa y Estados Unidos, Ucrania es importante, en parte, porque la consideran como un indicador de su
propia influencia y de las intenciones rusas en el resto de Europa. El alejamiento de Ucrania de la influencia rusa es un
duro golpe para el gobierno de Vladimir Putin para quien este estado es determinante en cuanto a la conformacién
de la identidad rusa, de la que ha echado mano para justificar una invasion que incrementaria los temores sobre la
seguridad de otros paises en Europa del Este que formaron parte de la Unidn Soviética y aumentaria la preocupacion
sobre la solidez del orden internacional posterior a 1989 y la capacidad de Estados Unidos para influir en ella. En
el periodo de la Guerra Fria, Estados Unidos establecié una gran influencia sobre el orden internacional, pero esa
influencia ha disminuido durante la década pasada.
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INA ABIERTA

LO QUE ESTA EN VILO
Para Rusia, mas alld del valor que tiene Ucrania en la conformacion de la identidad rusa, la posicién geografica de
esta ex provincia soviética es vital para sus intereses debido a tres factores fundamentales:

Acceso al mar negro, los recursos minerales con los que cuentan como el carbon, hierro, gas natural,
petro’leo, mercurio y otros.

2Es una locacién importante para proveer gas a Europa de manera mas facil y rapida. Rusia cuenta
con la mayor reserva de gas natural en el mundo y es el pais mas importante que distribuye este
recurso natural a Europa. Se estima que el 50% del gas que tiene Alemania es distribuido por ellos y
también mas del 40% del gas que obtiene Francia.

Es una locacion geopolitica buena para Rusia, ya que una base militar en Ucrania ayudaria a tener
de frente a la OTAN, organizacion en la cual una de las reglas principales es que un ataque a algiin
pais que conforma la organizacion se considera un ataque a todos.

De acuerdo con diversos analistas, es justamente por la OTAN que empieza el conflicto actual: Ucrania comenzé a
hacer movimientos para intentar unirse a dicha organizacién y Rusia presioné argumentando que si Ucrania se unia
ellos invadirian dicho pais.

LLEGO EL DiA

El 21 de febrero Putin reconoci6 a la Republica Popular de Donetsk y a la Republica Popular de Lugansk en un
mensaje transmitido por la televisién estatal y posteriormente ordend el envio de tropas a esas dos regiones lo que
agreg6 incertidumbre a los mercados globales, exacerbando la inflacién existente y los temores de alzas de la Fed ya
previstas para iniciar en marzo.

En respuesta a ello, el presidente de Ucrania, Volodymyr Zelensky, dijo: “ahora es muy importante ver quién es
nuestro verdadero amigo y socio y quién seguira intimidando a la Federacién Rusa solo con palabras".

La tensién que surgio el dia 21 se multiplicé a las 05:50 hora de Rusia del jueves 24 de febrero cuando Putin
anuncio el inicio de una operacién militar especial en la region del Donbas y advirtié que la respuesta de Mosct serd
"inmediata" si alguien intenta enfrentarse a Rusia. Con el paso de las horas quedd claro que las tropas rusas estaban
invadiendo todo el pais, con ataques y enfrentamientos reportados por todo el territorio ucraniano. El presidente
ruso asegurd que la decision fue tomada después de recibir una peticién de ayuda de los lideres de los territorios
separatistas. "Tomé la decision de llevar a cabo una operacién militar especial. Su objetivo sera defender a las perso-
nas que durante ocho afos han sufrido persecucion y genocidio por parte del régimen de Kiev", sefial6 Putin en una
afirmacién que no esta sustentada con ninguna evidencia.

"Cualquiera que intente interferir con nosotros, o0 mas aun, crear amenazas para nuestro pais y nuestro pueblo,
debe saber que la respuesta de Rusia sera inmediata y lo llevara a consecuencias como nunca ha experimentado en su
historia. Estamos listos para cualquier giro de los acontecimientos".

El presidente de Ucrania condend las acciones de Mosct, rompi6 relaciones diplomaticas con Rusia y sefial6
que estan dispuestos a distribuir armas a "todos aquellos que quieran proteger nuestra tierra, a todos ellos que sean
capaces de defender nuestra soberania". Ademds, sentenci6: "Rusia atacé nuestro pais vilmente y de forma suicida
a primera hora de la mafiana, justo como lo hizo la Alemania nazi en la Segunda Guerra Mundial (...) Desde hoy,
nuestros Estados estan en diferentes lados de la historia mundial. El Estado ruso estd en la senda del mal".

LA RESPUESTA INTERNACIONAL
Tanto Estados Unidos como la Unién Europea y Reino Unido anunciaron una nueva ronda de sanciones econdmicas.
Las de Estados Unidos son las siguientes:

« Cortar la conexion con el sistema financiero estadounidense del mayor banco ruso, impedir las tran-

sacciones, congelar los activos en Estados Unidos de tres instituciones financieras y prohibir a los
ciudadanos norteamericanos hacer negocios con ellos y cerrar el acceso al dolar.
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« Imponer nuevas restricciones a la deuda y a las acciones de 13 de las principales empresas y entidades
rusas, lo que implica poner coto a todas sus transacciones en el mercado internacional, a la provisiéon
de financiacion y a otras operaciones con nueva deuda de mas de 14 dias de vencimiento.

« A la oligarquia cercana a Putin se le proscribe del sistema financiero estadounidense, se congela su
patrimonio en Estados Unidos y se les impiden la entrada al pais.

« Se prohibe la importacion de tecnologia para la defensa, asi como de semiconductores, equipos de
telecomunicacion, de encriptacion, laseres, sensores y otros ingenios empleados en el transporte por
mar y aire.

« Se contempla pasar la factura de la invasién de Ucrania a Bielorrusia aliado del Kremlin

Las sanciones de los lideres europeos afectardn a los sectores financiero, energético, de transportes o defensa, a los
que se cerrard o limitard el acceso a los mercados europeos y se les prohibira adquirir tecnologia y componentes
esenciales. Estas sanciones aumentaran la deuda de Rusia, incrementardn la inflacién y erosionaran gradualmente su
base industrial, asegur la presidenta de la Comisién Europea.

Las restricciones a las exportaciones decididas por los aliados conjuntamente persiguen causar un dafio que
cifran en 50 mil millones de délares. Ademas, se han disefiado medidas para amplificar su alcance, que pasan por dar
facilidades a paises que se quieran sumarse a ese boicot.

Desde 2014, cuando Donetsk y Luhansk declararon su independencia, Estados Unidos empezé a sancionar a
Rusia por la invasién a Crimea, imponiendo restricciones para viajar, restricciones tecnoldgicas para la exploracion
de petroleo y gas, y sanciones monetarias para la aprobacion de crédito a companias rusas. Se estima que de 2014 a
2019 Rusia ha perdido $169 Billones de USD en inversiones y que desde 2014 a 2020 el PIB de Rusia ha caido 28%.

ENTRE DOS FLANCOS
Después de los eventos de 2014, Ucrania necesité ayuda de la comunidad internacional para cubrir sus obligaciones
y evitar caer en default, ya que se encontraba en una situacién delicada respecto al manejo de su deuda externa. El
Fondo Monetario Internacional aceptd cubrir parte de la deuda, a cambio de cumplir ciertas condiciones relativas a
la reestructuracion fiscal e institucional del pais, que hasta antes de la invasién habia incumplido. A su vez, Ucrania
debe alrededor de $3 mil millones de délares en bonos a Rusia, los cuales debian redimirse en 2015, y llevan 7 afios
en disputa.

De acuerdo con un andlisis de Vector Global —fechado el 18 de febrero, seis dias antes de la invasién rusa—,
de materializarse la obligacién de estos bonos, Ucrania no se encontraria en capacidad de cubrir el pago de ellos, y
el FMI dejaria de ofrecer financiamiento adicional en caso de realizar el pago a Rusia. “Debido a las bajas tasas de
interés, Ucrania ha emitido cada vez mds deuda en los ultimos afios, y ha aumentado su deuda con respecto a su PIB.
Por estas razones, es posible que simplemente el aumento de volatilidad en un ambiente en el que estdn aumentando
las tasas de interés, lleve a Ucrania a una crisis econdmica, y presione fuertemente su delicado estado fiscal. Si Ucra-
nia cae en default en el mediano plazo, es posible que Rusia tenga mayor poder de negociacion e influencia sobre la
region”. Eso antes de la invasion rusa.

DEL IMPACTO GLOBAL A LA AFECTACION PARTICULAR
sQué sigue? El mundo estd en vilo. La invasion rusa a Ucrania esta deteriorando la somera recuperacion econémica
que se empezaba a registrar a nivel global. La respuesta de Occidente se ha centrado en las sanciones econémicas;
sin embrago, esta latente una escalada militar mayor de severas consecuencias para el mundo, incluido México que,
aunque se veria beneficiado por el alto precio del petrdleo (que al inicio del conflicto super6 los 90 ddlares por ba-
rril), estarfa afectado por el aumento en el precio de las gasolinas y el gas, tan solo un dato para apuntalar: de enero
a noviembre de 2021, nuestro pais import6 de Estados Unidos 460 mil barriles diarios de gasolina, de acuerdo a la
Agencia de Informacién Energética de esa nacién. Ante la escalada de precios y por el subsidio que el gobierno mexi-
cano da a las gasolinas, las finanzas publicas del pais se verian afectadas. Asimismo, México veria un impacto por el
incremento en el costo de las materias primas, lo que repercutiria en la inflacién, ya de por si elevada.

Pese a los efectos mencionados, entre muchos otros més que pegan al hombre de a pie, decir que el impacto del
conflicto entre Rusia y Ucrania solo tiene impacto en la geopolitica es hacer a un lado la memoria e ignorar la afecta-
cién social y psicoldgica en la poblacion de los territorios en conflicto.
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DIGITALIZACION EMPRESARIAL

UN INDICADOR CLAVE PARA LA
COMPETITIVIDAD EN 2022

ANGEL MORFiN*

nte un escenario donde el México de hoy, y el mundo entero, esta atravesando situaciones adversas en diferen-
tes sectores, es necesario crear condiciones para alcanzar una mayor productividad y generar bienestar para
sus habitantes.

Transformar digitalmente a una empresa no solo permite minimizar el papeleo al sustituir las tareas manuales
por mecanismos automaticos, también promueve una clara mitigacién de costos, aceleracion de los procedimientos
de facturacién, incremento en la rentabilidad, garantia de tener informacion precisa y actualizada, y la tan codiciada
seguridad informatica. Es decir, los cambios de procesos a nuevos modelos de negocio requieren de innovaciéon y
capacidades tecnoldgicas para adaptarse ficilmente a los nuevos escenarios y ser mds competitivos.

En este sentido, de acuerdo con un estudio desarrollado por BrandConnect para SAP, el 96% de los ejecutivos
mexicanos ha sefialado a la digitalizacion como una de sus prioridades estratégicas para la reactivaciéon econdémica
corporativa. De acuerdo con Gartner, las herramientas de Inteligencia Artificial efecttian analisis predictivos, opti-
mizan la visibilidad del flujo de caja y, al mismo tiempo, ayudan a crear mejores panoramas de capital de trabajo. Al
contar con esta clase de recurso, ademas de obtener una visién mas holistica de los gastos y costos, la empresa puede
automatizar el cruzamiento de los datos. Asi es mas facil detectar oportunidades de crecimiento y mapear los mejores
caminos para alcanzar un retorno de inversiéon (ROI) més elevado.

Por otro lado, las soluciones en la nube se han posicionado como una de las tecnologias protagonistas de la acele-
racién digital debido a que amplian el acceso a la informacién, desde cualquier dispositivo y en todo momento. Una
herramienta de gestion de viajes y gastos provee mucha informacion relevante, tanto historica como actualizada, asi
como decisiones inteligentes basadas en datos, informes mas oportunos y precisos, reduccion de costos operativos,
optimizacion de la agilidad empresarial y mayor visibilidad de los gastos.

Por 1ltimo, una efectiva toma de decisiones se relaciona directamente con la cantidad de datos que abarca. Por
lo tanto, para mejorarla, es crucial contar con una plataforma que habilite un rapido acceso a los datos e impulse su
cruzamiento para generar insights valiosos a través de inteligencia de negocios.

En este mundo resiliente donde la informacién y la tecnologia es ya una prioridad, las empresas deben comenzar
aimplementar estrategias digitales, junto con los conocimientos especializados y los recursos innovadores para hacer
mis eficientes sus procesos y elevar la competitividad dentro de sus mercados. Una empresa es inteligente cuando
cuenta con las soluciones y herramientas adecuadas para fomentar el desarrollo y la toma de decisiones a través de
operaciones eficientes y tecnologias productivas para ahorrar tiempo y recursos, y asi generar una verdadera ventaja
competitiva.

Segtin los resultados del Indice de Competitividad Internacional del IMCO 2021, México ocupa la posicién 37
de los 43 paises evaluados, para mejorar la posicién es inminente crear condiciones para alcanzar una mayor pro-
ductividad y generar bienestar para sus habitantes. Ahora se tienen las condiciones solo basta tener la decision de
acceder a ellas.
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-TURA FINANCIERA, LIBRO DE LA QUINCENA

LA VIDA ECONOMICA
DE LOS POBRES Y
COMO CAMBIARLA

REDACCION NEWSLETTER IMEF

os autores invitan a dejar de lado “la sensacion de que la lucha contra la pobreza es demasiado abrumadora y a
Lempezar a pensar en ella como un conjunto de problemas especificos que, una vez identificados y comprendi-

dos, pueden ser resueltos de uno en uno”. Desde la perspectiva de Abhijit V. Banerjee y Esther Duflo, el fracaso
de las politicas, la causa de que la ayuda no tenga el efecto que deberia tener, radica a menudo en las llamadas tres
fes: ideologia, ignorancia e inercia, “por parte de expertos, de trabajadores del ambito de la ayuda o de dirigentes y
gestores locales”.

Ellibro consta de dos partes con 10 capitulos en total. En la primera, titulada “Vidas privadas’, se abunda en los
aspectos basicos de la vida familiar de los pobres: qué compran, como tratan la escolarizacion de sus hijos, su propia
salud o la de sus hijos o padres, cuantos hijos deciden tener. En la segunda, “Instituciones”, a partir del capitulo sexto,
se aborda como funcionan para los pobres los mercados y las instituciones: ;pueden pedir préstamos, ahorrar y ase-
gurarse frente a los riesgos que afrontan? ;Qué hacen los gobiernos y cuando les fallan?

En Repensar la pobreza: Un giro radical en la lucha contra la desigualdad global hay muchas cuestiones, muchas
respuestas y sobre todo Banerjee y Duflo muestran una resolucion inconmovible: “Tenemos que seguir intentdn-
dolo incluso cuando el reto parece abrumador”, porque “el éxito no siempre estd tan lejos como parece”. Asimismo,
argumentan: “Puede que no tengamos mucho que decir sobre politicas macroecondmicas o sobre reformas institu-
cionales, pero no hay que confundirse por la aparente modestia de la empresa: Los cambios pequefios pueden tener
efectos grandes”.

Este libro aborda los ricos aspectos econdmicos que surgen cuando se comprenden las vidas econdmicas de los
pobres; contiene el tipo de teorias que nos ayudan a encontrar sentido tanto a lo que son capaces de conseguir los
pobres, como a dénde y por qué motivos necesitan un empujon. Cada capitulo relata una busqueda para descubrir
cudles son estos escollos y como se pueden superar.

Repensar la pobreza: Un giro radical en la lucha contra la desigualdad global trata en definitiva sobre lo que nos
dicen las vidas y las decisiones de los pobres respecto a como luchar contra la pobreza global. “No es ficil escapar
de la pobreza, pero la sensacién de que es posible unida a algo de ayuda bien dirigida (un poco de informacién, un
pequefio empujon) a veces puedes tener efectos sorprendentemente grandes.
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