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Bolsa mexicana 
30,775.45  (1.08%) 

Dow jones 
10,309.92  (-1.48%) 

nasdaq 
2,138.44  (-1.73%) 

Dólar MENUDEO 
COMPRA. . . .   $12.63	 (-0.07)
VENTA. . . . . .     $13.03	 (-0.07)

CETES (MDO. SEC.)  
28 díaS. . . .    4.49%	 (0.00)
91 días. . . .    4.59%	 (0.00)

TIIE 
28 días  4.95%  (0.02)

Udi 
4.316933

Petróleo 
Mezcla Mexicana . .  .  . $71.83	 (Sin act.)
WTI. .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  . $76.05	 (-1.31%)

Gas natural  
Dólares / millón de BTU’s

Henry Hub  $3.35  (0.00%)

La japonesa Kirin Holdings es otra en la puja

Interesa FEMSA
a tres cerveceras

Dan 26% más 
a pensiones

Tardará recuperación del empleo

Resisten
bolsas

a Dubai

Se vuelcan a las tiendas

ESTADOS UNIDOS. Pese a que la economía de esta nación  
aún está marcada por la crisis, los estadounidenses acudieron 
ayer a las tiendas para hacerse de los saldos del “viernes 
negro”, tras el Día de Acción de Gracias.

Con tal de hacerse de gangas, a los consumidores  
no les preocupó hacer largas filas desde la madrugada.
Según una encuesta de la Federación Nacional de Minoristas, 
unos 57 millones de estadounidenses salieron de compras.
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d SABMiller  

es la favorita; pero 

la asiática tiene mejor 

estructura financiera

José Manuel López

La empresa japonesa de alimen-
tos y cerveza Kirin Holdings es 
ya la tercera interesada en adqui-
rir FEMSA Cerveza.

De acuerdo con reportes in-
ternacionales la asiática estaría in-
teresada en participar en la opera-
ción de compra que estaría valua-
da en más de 7 mil 500 millones 
de dólares, monto que representa 
75 por ciento del saldo de inver-
sión extranjera directa registrado 
hasta septiembre.

Las otras dos cerveceras in-
ternacionales que han mostrado 
interés son la británica SABMi-
ller, la cual se considera la favori-
ta y la holandesa Heineken.

Sin embargo, a diferencia de 
éstas, Kirin tiene mayor fortale-
za financiera.

Según analistas el acuerdo 
podría cerrarse en enero.

“Es un hecho que existe una 
consolidación en el sector cerve-
cero y también que FEMSA Cer-
veza es muy atractiva por lo que 
es lógico que el mercado hable de 
diferentes postores para la com-
pañía mexicana”, señaló Sergio 
García, director de análisis de Va-
lue Casa de Bolsa.

El tema que coloca a la com-
pañía japonesa como posible pos-
tor, añadió, es la sólida estructura 
financiera que tiene, pero no así 
su estrategia de negocios, ni su 
mercado, ya que Kirin concentra 
sus ventas en Asia.

Los reportes financieros 
muestran una amplia capacidad 
de Kirin para generar flujo de 
efectivo y por lo tanto para reali-
zar adquisiciones en el futuro.

“El efectivo consolidado y el 
efectivo equivalente totalizó 132 
mil 600 millones de yenes (mil 
612 millones de dólares) al 30 de 
septiembre pasado, un incremen-
to de 64 mil 100 millones de ye-
nes (778 millones de dólares) con 
respecto al año previo”, detallan 
los reportes.

En contraste Heineken, que 
tiene una gran cercanía con  
FEMSA porque distribuye las 
marcas de la mexicana en Esta-

dos Unidos y es su socia en Bra-
sil, no termina de digerir la com-
pra  de Scottish & Newcastle que 
realizó el año pasado y tiene poca 
capacidad de endeudamiento.

Al tercer trimestre de este 
año, Heineken reportó tener un 
efectivo por 699 millones de dó-
lares, 913 millones de dólares me-
nos que Kirin.

Un análisis realizado por la 
consultora Breakingviews señala 
que Heineken batallaría para re-
unir los 7 mil 500 millones de dó-
lares que aproximadamente vale 
FEMSA Cerveza.

Las finanzas actuales de Hei-
neken, agrega, le permitirían con-
tratar un crédito por 2 mil 500 
millones de dólares al que podría 
sumar otro más, respaldado por 
la propia adquisición (los resul-

tados de FEMSA) de 2 mil millo-
nes de dólares.

“Aún con esta deuda reque-
riría de 3 mil millones de dóla-
res más para alcanzar lo que vale 
FEMSA, monto que podría obte-
ner emitiendo acciones pero es-
to no es del agrado de la familia 
que posee el control de la empre-
sa”, destaca.

Por su parte, la británica SA-
BMiller, considerada como la fa-
vorita por diversos analistas pa-
ra quedarse con la cervecera no 
tiene los recursos en efectivo co-
mo Kirin.

Al término de septiembre pa-
sado SABMiller reportó 464 mi-
llones de dólares en efectivo, me-
nos de la tercera parte del efecti-
vo con el que cuenta Kirin para 
hacer una adquisición.

Laura Carrillo

La recuperación del empleo y los 
salarios en México será lenta y 
dependerá de la mejoría econó-
mica mundial, señala el Banco de 
México (Banxico) en su Anuncio 
de Política Monetaria.

“La contracción de la activi-
dad económica fue sumamente 
severa. Sin embargo, se espera un 
mejor desempeño en los próxi-
mos trimestres”, destaca el orga-

nismo en el documento.
Detalla que en el tercer tri-

mestre la economía creció cerca 
de 3 por ciento respecto al trimes-
tre previo y se espera un nuevo 
incremento en el cuarto trimes-
tre del año.

“Sin embargo, la recupera-
ción del empleo y de la masa sa-
larial posiblemente será rezagada 
y paulatina y dependerá, en buena 
medida, del vigor de la recupera-
ción global”, explica Banxico.

El organismo destaca que la 

inflación anual continua descen-
diendo y al cierre del año se ubi-
cará cerca de 4 por ciento, por 
ello decidió mantener en 4.5 por 
ciento la Tasa de Interés Inter-
bancaria (TIIE).

Anticipa que el paquete eco-
nómico tendrá efectos sobre la 
inflación, pero no cuantificó el 
impacto.

Adelanta que la próxima se-
mana dará a conocer las previsio-
nes de crecimiento e inflación pa-
ra 2010 y 2011.

Sandra Reyes

Ayer la mayoría de los mercados 
accionarios del mundo lograron 
recuperarse de los mínimos re-
gistrados un día antes, tras la sus-
pensión de pagos de deuda del 
Gobierno de Dubai de su fondo 
Dubai World.

Casi todas las plazas, a ex-
cepción de las bolsas estadouni-
denses que estuvieron cerradas el 
jueves por la celebración del Día 
de Acción de Gracias, culminaron 
con ganancias.

La que más ganó en Europa 
fue la de Alemania con 1.27 por 
ciento, seguida de la de París, con 
1.15 por ciento.

También los papeles de la 
banca en Europa fueron los ga-
nadores de la sesión. Las acciones 
de BN Paribas, Banco Santander, 
Barclays, Deutsche Bank y UBS 
subieron entre 1 y 3 por ciento.

En América Latina, la Bolsa 
Mexicana de Valores encabezó 
la recuperación, con una ganan-
cia de 1.08 por ciento, mientras 
que el Bovespa de Brasil subió 
1.04  por ciento.

El Peso también recuperó te-
rreno, el dólar se negoció en 12.95 
pesos, una baja de 6 centavos.

Carlos Ponce, director de 
análisis del Grupo Financiero 
IXE, dijo que los inversionistas 
han entendido que el acceso a 
los mercados financieros islámi-
cos es limitado para instituciones 
occidentales.

“El aumento en la aversión al 
riesgo hacia mercados emergen-
tes asociada con Dubai se estabi-
lizó al recordar que Emiratos Ára-
bes no aparece en el índice MSCI 
(muestra de referencia para ma-
nejadores de fondos internacio-
nales)”, dijo.

Francisco Suárez, director de 
análisis de Actinver Casa de Bol-
sa, coincidió en que un evento 
como el de Dubai World afecta 
a una región específica, pero di-
cho impacto es limitado al resto 
del mundo.

Refrescante oferta 
El interés de adquirir a la cervecera, por parte de compañías 
internacionales, elevó el precio de las acciones.

Femsa  (Precio por acción en pesos)

Fuente: BMV / Realización: Departamento de Análisis de REFORMA

La tienen  
en la mira
FEMSA Cerveza  
no sólo ha despertado la sed  
de los consumidores,  
sino también el interés  
de varias compañías  
que tienen intenciones  
de comprarla.

2009
Junio
Se especula que la cervecera 
más grande del mundo, 
 SABMiller, quería comprar  
a la mexicana.

Septiembre
Informan que Heineken tendría 
interés en adquirir FEMSA  
Cerveza, según los medios.

Octubre
La firma nacional confirma  
que explora oportunidades  
que involucran  
a su negocio de cerveza.

SABMiller corrobora  
que negocia una posible  
operación con las familias  
que controlan la cervecera.

Noviembre
Kirin Holdings anuncia  
que estaría interesada en adquirir 
FEMSA Cerveza.

Fuente: Comunicados y prensa.

Cuesta más
La seguridad social costará 
más en 2010, luego  
del descalabro de 2009. 
(Millones 
 de pesos)*

* Al poder adquisitivo de 2010.  
a/ Aprobado a partir del año indicado.

Fuente: SHCP y dictamen de PEF 2010/ Realiza-
ción: Departamento de Análisis de REFORMA

d Los pasivos laborales 

han sido crecientes  

y no bajarán en 30 años, 

advierte experto

Ernesto Sarabia

Para el próximo año, los recur-
sos para aportaciones de seguri-
dad social serán de 298 mil 406 
millones de pesos, 25.9 por cien-
to más que en 2009, lo que llevará 
a ese ramo a un gasto récord, se-
gún datos del dictamen del Pre-
supuesto de Egresos de la Fede-
ración (PEF) 2010 y de la Secre-
taría de Hacienda.

Esa tasa resulta la más eleva-
da desde 1998, cuando fue de 50.6 
por ciento.

El ramo 19 contempla las 
provisiones de recursos para fi-
nanciar el cumplimiento de las 
obligaciones establecidas por le-
yes y disposiciones en materia de 
seguridad.

En ese concepto de gasto se 
presupuestan y programan las 
transferencias fiscales, a cargo del 
Gobierno federal, destinadas a cu-
brir el pago de pensiones, cuotas, 
aportaciones, subsidios y otras 
erogaciones de la seguridad so-
cial, las cuales son manejadas por 
los institutos de seguridad social y 
otros beneficiarios.

Para Francisco Aguirre, di-
rector de Valuaciones Actuariales 
y experto en pensiones, el gasto 
en pasivos laborales ha sido cre-
ciente y no bajará por lo menos 
en 30 años, debido a que las re-
formas instrumentadas, en ma-
yor medida, han sido para las ge-
neraciones nuevas.

Para tener ahorros, se debe 
ajustar, cuando menos en forma 
gradual, las prestaciones de gene-
raciones actuales, y los requisitos 
para obtenerlas, recomendó.

A decir del experto, a mayor 
ahorro y beneficio económico pa-
ra el País, las reformas tienen un 
costo político más elevado y eso 
sucede cuando tocas a la genera-
ción actual.

Berenice Ramírez, especialis-
ta del Instituto de Investigaciones 
Económicas de la UNAM, asegu-
ró que la falta de empleo ha afec-
tado los flujos de aportaciones a 
la seguridad social.

“Cada vez más se requerirán 
recursos para cumplir con los de-
rechos adquiridos de los trabaja-
dores, además de que las autori-
dades no calcularon bien el costo 
de la transición de las reformas a 
las pensiones del IMSS e ISSS-
TE”, dijo Ramírez.

Por otro lado, Hacienda 

muestra que del total de recur-
sos aprobados para aportaciones 
a la seguridad social, 12 mil 298 
millones de pesos se destinarán al 
pago de las obligaciones laborales 
correspondientes a 2010 adqui-
ridas por Luz y Fuerza del Cen-
tro con sus pensionados y jubi-
lados, pese a la liquidación de la 
empresa.

Los jubilados sindicalizados 
que tenía registrados esa empre-
sa hasta agosto de 2009 sumaban 
23 mil 136 personas. 
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Cambio  
de signo

Después de 20 meses 
con bajas, el empleo  

fabril observó un ligero 
avance y se mueve ya  
en terreno positivo. 

Personal ocupado 
manufactura 

(Variación mensual,   
cifras ajustadas)

Fuente:Inegi / Realización: Departamento  
de Análisis de REFORMA
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