
La semana pasada, de forma muy 
anticipada, Claudia Sheinbaum dio a 
conocer una parte de su gabinete. El ob-
jetivo fue dar algo de certidumbre a los 
mercados financieros sobre el rumbo 
que podría tomar México en los próxi-
mos años, pero los inversionistas globa-
les consideran que las prioridades polí-
ticas estarán muy por encima de las 
necesidades del país en términos econó-
micos y financieros, e incluso podrían 
contraponerse. 

Existe la percepción que el equipo 
de Claudia Sheinbaum considera que 
su triunfo avasallador del pasado 2 de 
junio les permite gobernar sin escuchar 
a nadie más que a su base, y que sus 
votantes están de acuerdo con llevar a 
cabo una serie de reformas tanto polí-
ticas como económicas, sin importar 
las consecuencias. 

Sin embargo, como ya lo demostró 
la volatilidad en el Tipo de Cambio y 
el desplome del mercado bursátil na-
cional, así como la consecuente alza en 
las tasas de interés, a los inversionistas 
globales lo que les interesa es la certi-
dumbre económica que puedan tener 
en México, sin importar cuáles hayan 
sido los resultados de la elección. 

En este contexto, el nombramiento 
de Marcelo Ebrard al frente de la Se-
cretaría de Economía buscaría mandar 
el mensaje de que México seguirá con 
un modelo de economía abierta, donde 
habrá ciertos contrapesos y que se res-
petarán los acuerdos alcanzados en el 

T-MEC y en los demás que México ha 
firmado con otros países. 

Es importante recordar que en 1994, 
cuando se aprobó el entonces TLCAN, 
muchos integrantes de lo que hoy es 
Morena estaban en contra. Incluso, 
desde un punto de vista ideológico, el 
modelo de apertura comercial sin ba-
rreras es un modelo neoliberal de creci-
miento, donde cada país aprovecha sus 
ventajas comparativas y ello transforma 
los hábitos y costumbres del otro país y 
de los sectores industriales dentro del 
mismo. 

Por ejemplo: todo el maíz que se usa 
para consumo animal en México pro-
viene de EU y ello desplaza al produc-
tor tradicional de maíz mexicano, que 
sólo se dedica al cultivo de maíz blanco 
para consumo humano. Lo mismo pasa 
en EU, donde los productores de agua-
cate se ven imposibilitados para crecer, 
ya que las importaciones provenientes 
de México, con mejores precios y ca-
lidad de producto, arrasan con el pro-
ducto en EU y avanzan año con año, 
reduciendo su participación. 

Otro sector que se ve afectado en 
México en su crecimiento es el de azú-
car, ya que muchos sectores consumen 
alta fructosa como endulzante impor-
tada de EU y dejan de comprar azúcar 
mexicana. 

En todos los casos, este modelo 
donde hay libre mercado beneficia a los 
consumidores de ambos países, porque 
obtienen una mayor variedad de bienes 
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PRONÓSTICOS 
Inflación de junio 0.20 -    0.50% 
Inflación en el 2024 3.00  –  5.00% 
Inflación en el 2025 3.00  –  5.00% 
PIB 2024 1.00  –  2.00% 
PIB 2025 1.00  –  2.00% 
Cetes 28 días 10.00  – 11.50% 
Dólar 16.00  – 20.00 
Dólar Prom. 2023 17.7296 
Dólar Prom. 2024 17.0802 
 
 
 
 
 
 
TENDENCIAS EN LOS MERCADOS 
Se desploman las exportaciones de pe-
tróleo. 
 
FINANZAS E INVERSIONES 
Horizonte Financiero. Huyen “capita-
les golondrinos”. 
Crédito. FED no bajó su tasa en junio; 
Banxico está en veremos. 
Dólar. Cierra en 18.1020 pesos. 
Inversiones. El oro en 2,330.20 dólares 
la onza. Euro cierra en 1.0690 dólares. El 
dólar en 18.1020 pesos. La BMV con-
cluyó en 52,788.50 puntos. Hay mucha 
incertidumbre. 
 
Bancos al mes de abril. 
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Banco Mundial advierte sobre diferen-
tes velocidades de recuperación. 
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a menores precios y ello incrementan 
su ingreso disponible, con lo que au-
menta su consumo y su bienestar. En el 
caso de los productores, al tener mer-
cados cada vez más grandes, pueden 
llevar a cabo nuevas inversiones año 
con año, que reditúan en mayor pro-
ducción a menor costo, aumentando 
sus ingresos y utilidades que, de otra 
forma, no lograrían obtener si su mer-
cado estuviera cerrado por medidas 
proteccionistas de ambos lados de la 
frontera.  

Así, mientras que países aliados 
ideológicos de la Cuarta Transforma-
ción han optado por medidas naciona-
listas, México lo haría por un modelo 
de libre comercio en términos genera-
les durante los próximos seis años, 
pero con ciertas salvedades, que po-
drían complicar mucho las inversiones 
y el crecimiento esperado en los si-
guientes años. 

 
La realidad 

Sin embargo, una cosa es la teoría 
y otra la práctica. México se compro-
mete en el T-MEC a darle el mismo 
trato a las empresas del sector eléc-
trico, sin importar si son de propiedad 
privada o pública, como la CFE. Pero 
lo que ha sucedido es que la Comisión 
Reguladora de Energía (CRE) sólo le 
ha dado nuevos permisos de genera-
ción eléctrica a la CFE y, al mismo 
tiempo, ha impedido la entrada a nue-
vas empresas y proyectos privados. 

Derivado de esta negativa, la CFE 
ha logrado alcanzar la meta de generar 
el 53% de la energía que se consume 
en México, lo que, si bien puede cata-
logarse como un logro ideológico, le 
pone una camisa de fuerza al creci-
miento económico nacional, ya que, 
para mantener esa participación de 
mercado, resulta indispensable que los 
privados no generen más energía hasta 
que CFE aumente su capacidad insta-
lada. 

Durante el sexenio que está por 
concluir, la CFE no ha inaugurado nin-
guna planta eléctrica, y aunque ha ini-
ciado la construcción de 3, entrarán en 
operación entre 2026 y 2027, por lo 
que sería hasta ese momento que se les 
daría nuevos permisos a las empresas 
privadas para generar más energía. 

En este mismo sentido, resulta pa-
radójico, e incluso una burla para mu-
chos inversionistas, que Altagracia 
Gómez Sierra, quien será el enlace 
empresarial entre el gobierno y el sec-
tor privado –papel que desempeñó sin 
éxito Alfonso Romo con López Obra-
dor–, promueva la construcción de 
100 parques industriales con vocación 
sectorial, pero no pueda garantizarles 
a los inversionistas el suministro eléc-
trico que requieren para que puedan 
funcionar. Al cierre de esta edición, 
hay por lo menos 50 proyectos pro-
ductivos detenidos en diversas ciuda-
des industriales del país, porque CFE 
y las empresas privadas que brindan 
energía a grandes consumidores no 
pueden asegurar el flujo eléctrico a sus 
clientes. 

Claudia Sheinbaum deberá decidir 
entre “soberanía energética”, enten-
dida como el liderazgo de CFE como 
jugador preponderante en generación 
eléctrica, o atraer nuevas inversiones, 
permitiendo que los privados obtengan 
los permisos que requieren para gene-
rar electricidad. Pero ello significaría 
perder ese dominio en el mercado 
eléctrico ante la incapacidad de CFE 
de hacer nuevas inversiones. 

 
Sin reforma fiscal 

Como se esperaba, la virtual presi-
denta Sheinbaum anunció la semana 
pasada que durante su sexenio no 
habrá una reforma fiscal de gran ca-
lado, es decir, no se le pondrá IVA a 
medicinas y alimentos, a pesar de que 
mantiene su promesa de un mayor 
gasto social en los próximos años, con 

nuevos programas sociales y aumentos 
por encima de la inflación. 

En su opinión, muy probablemente 
asesorada por Raquel Buenrostro –quien 
dirigió el SAT en la primera mitad del 
sexenio de López Obrador–, para incre-
mentar la recaudación será suficiente 
llevar a cabo nuevas auditorías a los 
60,000 grandes contribuyentes del país, 
que juntos aportan el 50% de la recau-
dación, así como mejorar la vigilancia 
en las aduanas y cruzar bases de datos 
del gobierno para obtener los recursos 
que harán falta para cumplir las prome-
sas de campaña, entre las que destacan 
pensiones para mujeres de 60 a 64 años 
de edad, así como una beca para estu-
diantes de escuelas públicas de nivel 
primaria, secundaria y preparatoria. 
Estos dos programas requieren entre 1 y 
2% del PIB nacional, dependiendo del 
monto que se erogue en cada proyecto. 

Los inversionistas parecen tener 
razón al señalar que, en esa disyuntiva, 
las prioridades políticas estuvieron muy 
por encima de la lógica económica. 
Claudia Sheinbaum decidió no imponer 
nuevos impuestos a la población y 
mucho menos en aspectos tan sensibles 
en su gasto como alimentos y medici-
nas; pero, al mismo tiempo, pone en 
grave riesgo las finanzas públicas, por-
que insiste en un mayor gasto, y si la 
recaudación no crece lo suficiente, el 
gasto sí seguirá en aumento. En conse-
cuencia, habrá que recurrir, o bien a un 
mayor endeudamiento, o bien a recor-
tes en otros rubros como salud, educa-
ción, seguridad o personal. 
 
Perspectivas: 

La 4T se equivoca si considera que 
la población votó mayoritariamente 
por la plataforma ideológica de la iz-
quierda. Votó a favor de Claudia Shein-
baum, porque tuvo un incremento muy 
importante en sus ingresos durante el 
sexenio de López Obrador, y busca que 
siga en el próximo sexenio. 
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ANÁLISIS DE LA INDUSTRIA

Alimentos:  
dos caras de la moneda 

Mientras que los precios en Mé-
xico se han visto afectados por las se-
quías y las extorsiones del crimen or-
ganizado, alrededor del mundo, una 
fuerte producción de alimentos ha pro-
vocado que este año los precios sean 
estables. 

China representa el 40% de la de-
manda mundial de carne de cerdo, el 
30% de la demanda mundial de carne 
vacuna y 10% en carne aviar, por lo 
que, además, requiere enormes canti-
dades de granos para darle de comer a 
estos animales. Sin embargo, la pobla-
ción china empieza a envejecer y es al-
tamente probable que su consumo em-
piece a disminuir en los próximos 
años. Como ha sucedido a lo largo de 
la historia, la producción sigue en au-
mento conforme crece la productivi-
dad de semillas mejoradas, así como 
una mayor cantidad de crías en cada 
parto. 

Así como China ha arrastrado los 
precios mundiales del sector construc-
ción a la baja, es altamente probable 
que también lo haga respecto a los pre-
cios de los alimentos, o por lo menos 
los mantenga estables en los próximos 
diez a veinte años. 

Alimentos a mayo 2024 
El índice de precios de los alimen-

tos de la FAO se situó en mayo de 
2024 en 120.4 puntos, es decir 0.9% 
por encima de su nivel revisado de 
abril, ya que los aumentos en los índi-
ces de precios de los cereales y los 
productos lácteos prácticamente com-
pensaron con creces los descensos de 
los precios del azúcar y los aceites ve-
getales, en tanto que el índice de pre-
cios de la carne se mantuvo práctica-
mente sin variación. Aunque en mayo 
el índice registró un tercer repunte 
mensual consecutivo, se mantuvo to-
davía 3.4% por debajo de su valor co-
rrespondiente de hace un año y 24.9% 
del máximo de 160.2 puntos alcan-
zado en marzo de 2022. Cabe recordar 
que Rusia invadió a Ucrania en fe-
brero de 2022 y ello provocó expecta-
tivas de una fuerte escasez de alimen-
tos a nivel mundial, lo que elevó los 
precios. 

 A su vez, el subíndice de precios 
de los cereales registró en mayo un 
promedio de 118.7 puntos, esto es, 
6.3% más que en abril, pero aun así se 
encuentra 8.2% por debajo del valor 
registrado en mayo de 2023. Los pre-
cios mundiales de todos los cereales 
principales para la exportación subie-

ron respecto del mes anterior, siendo 
los del trigo los que más aumentaron. 
La pronunciada subida mensual se 
debió, en gran medida, a la creciente 
preocupación por las condiciones de 
cultivo desfavorables que afectan a las 
cosechas de 2024, que posiblemente 
limiten los rendimientos en algunas de 
las principales zonas productoras de 
varios de los principales países expor-
tadores, en particular partes de Europa, 
América del Norte y la región del Mar 
Negro. Además, los daños en las in-
fraestructuras de transporte marítimo 
en el Mar Negro agravaron la presión 
al alza sobre los precios.  

Los precios del maíz para la expor-
tación también aumentaron en mayo 
como consecuencia de la preocupa-
ción por la producción en Argentina 
debido a daños en los cultivos a raíz de 
la propagación de la enfermedad del 
achaparramiento del maíz causada por 
la bacteria Spiroplasma kunkelii. Au-
nado a esto, Brasil ha tenido condicio-
nes atmosféricas desfavorables para 
este cereal que, en conjunto con la es-
casa actividad de venta de los agricul-
tores en Ucrania, arroja un contexto de 
reducción estacional de la oferta y una 
fuerte demanda mundial. Los efectos 
indirectos de los mercados del trigo 
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ANÁLISIS DE LA INDUSTRIA

también se vieron reflejados en los 
precios del maíz.  

En cuanto a otros cereales secunda-
rios, los precios mundiales de la ce-
bada y el sorgo también subieron en 
mayo. El índice de precios de la FAO 
para todos los tipos de arroz evolu-
cionó al alza en mayo en 1.3%, bajo la 
influencia de las expectativas de venta 
a Brasil e Indonesia y al aliviarse la in-
cidencia de la cosecha. 

 Respecto al subíndice de precios 
de los aceites vegetales, se situó en un 
promedio de 127.8 puntos en mayo, lo 
que supone una disminución mensual 
2.4%, aunque se ubica 7.7% por en-
cima de su nivel de hace un año. El 
descenso del índice obedeció, sobre 
todo, a la bajada de las cotizaciones del 
aceite de palma, que compensó con 
creces el aumento de los precios de la 
soja, la colza y el girasol. Los precios 
internacionales del aceite de palma dis-
minuyeron por segundo mes consecu-
tivo en mayo al aumentar la produc-
ción estacional en los principales países 
productores de Asia Sudoriental ante la 
prolongada debilidad de la demanda 
mundial de importaciones. Por el con-
trario, los precios mundiales del aceite 
de soja repuntaron en mayo, sosteni-
dos, en general, por la creciente de-
manda del sector de los biocombusti-
bles, en particular en Brasil.  

Por su parte, los precios del aceite 
de girasol y colza también subieron, 
fundamentalmente a causa de la dismi-
nución estacional de las disponibilida-
des exportables en la región del Mar 
Negro y la probabilidad de una mayor 
escasez de la oferta en la próxima 
campaña de 2024/25, respectivamente. 

 Mientras tanto, el subíndice de 
precios de los productos lácteos registró 

en mayo un promedio de 126.0 pun-
tos, es decir, 1.8% más que en abril, lo 
que contribuyó a incrementar el valor 
del índice en 3.5% por encima de su 
valor de hace un año. En mayo subie-
ron las cotizaciones internacionales de 
todos los productos lácteos representa-
dos en el índice, impulsados por el au-
mento de la demanda de los sectores 
minorista y de servicios alimentarios 
con motivo de las vacaciones de ve-
rano y las expectativas del mercado de 
que la producción lechera, que pueda 
descender por debajo de los niveles 
más bajos de todos los tiempos en Eu-
ropa Occidental, sumado a la disminu-
ción estacional de la producción lechera 
en Oceanía. Además, la reanudación 
de la demanda de importación de su-
ministros al contado, especialmente en 
algunos países del Cercano Oriente y 
África Septentrional, contribuyó a esta 
subida de precios.  

 A su vez, el subíndice de precios 
de la carne registró en mayo un pro-
medio de 116.6 puntos, es decir, ape-
nas 0.2% menos que en abril, y se 
situó 1.3% por debajo de su valor de 
hace un año. Bajaron los precios inter-
nacionales de las carnes de aves de co-
rral y bovino, mientras que subieron 
los de las carnes de cerdo y ovino. La 
caída de los precios mundiales de la 
carne de aves de corral obedeció al au-
mento de las disponibilidades exporta-
bles, en un contexto de menor demanda 
interna en algunos de los principales 
países productores, mientras que la li-
gera caída de los precios de la carne de 
bovino se debió a la apatía de la de-
manda de importaciones sumada a las 
abundantes disponibilidades exporta-
bles de Oceanía. Por el contrario, el 
aumento intermensual de los precios 

mundiales de la carne de cerdo se 
debió a un repunte de la demanda y a 
la persistente escasez de la oferta, 
principalmente en Europa Occidental. 
Por su parte, los precios de la carne 
de ovino aumentaron a causa del alza de 
las compras mundiales, pese a los 
abundantes suministros exportables de 
Oceanía.  

Finalmente, el subíndice de precios 
del azúcar se situó en mayo en un pro-
medio de 117.1 puntos, esto es, 7.5% 
menos que en abril, lo cual representa 
el tercer descenso mensual consecu-
tivo al disminuir 25.5% respecto de su 
valor de mayo del 2023, con lo que se 
ubica en su nivel más bajo desde enero 
de 2023. La caída de las cotizaciones 
internacionales del azúcar en mayo 
obedeció, principalmente, al buen co-
mienzo de la nueva campaña de reco-
lección en Brasil, que se vio reforzada 
por unas condiciones atmosféricas 
propicias que contribuyeron a mejorar 
las perspectivas sobre la oferta mun-
dial. Las mayores disponibilidades ex-
portables y el descenso de los precios 
internacionales del petróleo crudo 
ejercieron una presión adicional a la 
baja en los precios del azúcar. Para 
Brasil y los productores de azúcar, el 
tope en el consumo de petróleo en los 
próximos años y su posterior caída 
será un duro golpe, que muchos aun 
no logran entender que ahí viene. 
 
Perspectivas: 

Hay buenas cosechas a nivel mun-
dial, a pesar de los conflictos. La pro-
ductividad agropecuaria avanza muy 
por encima del crecimiento de la po-
blación mundial. Hay muchos cambios 
que se acercan muy rápido, y muchas 
empresas todavía no los ven venir. 



Tendencias
en los mercados

Análisis 
y  

recomendaciones

Por segundo mes consecutivo, durante abril, México ex-
portó menos de 700,000 barriles diarios de petróleo, algo que 
no se había presentado en los últimos 40 años, conforme la 
extracción de crudo baja, a pesar de las cuantiosas inversio-
nes que se han hecho en Pemex. Al ritmo actual, las ventas 
al exterior de crudo pasarían de cerca de 30,000 mdd en 2023 a 
20,000 mdd en 2024, una caída importante de 10,000 mdd, 
equivalente a 0.6% del PIB nacional, y podrían bajar a 10,000 
mdd en 2027, una vez que Dos Bocas entre en operación. 

 
Exportaciones repuntan en mayo 

En abril de 2024 el valor de las exportaciones de mercan-
cías fue de 51,319 mdd, monto superior en 11.4% a abril de 
2023. Dicha tasa fue resultado neto de un aumento de 13.1% 
en las exportaciones no petroleras y de una caída de 17.5% en 
las petroleras. Al interior de las primeras, las dirigidas a EU 
crecieron 13.8% a tasa anual y las canalizadas al resto del 
mundo, 9.5 por ciento. 

A su interior, las exportaciones de productos manufactu-
rados subieron a 45,972 mdd, lo que representó un avance 
anual de 12.9%. Las alzas más significativas se observaron 
en las exportaciones de productos automotrices (27.7%), de 
productos plásticos y de caucho (21.1%), de equipos y apa-
ratos eléctricos y electrónicos (14.1%), de equipo profesional 
y científico (12.8%) y de alimentos, bebidas y tabaco (11.4%). 
A su vez, el crecimiento anual de las exportaciones de pro-
ductos automotrices resultó de aumentos de 30.3% en las 
ventas canalizadas a EU y de 13.6% en las dirigidas a otros 
mercados. 

Como se señaló al principio, el valor de las exportaciones 
petroleras fue de 2,113 mdd, monto que fue resultado de 1,610 
mdd de ventas de petróleo crudo y de 503 mdd de exportacio-
nes de otros productos petroleros. En ese mes, el precio pro-
medio de la mezcla mexicana de crudo de exportación se situó 
en 76.88 dólares por barril, cifra mayor en 2.87 dólares res-

pecto a la del mes previo y en 9.40 dólares con relación a la 
de abril de 2023. El volumen de crudo exportado se ubicó en 
698,000 barriles diarios, nivel inferior al de 705,000 barriles 
diarios de marzo y al de 1.027 millones de barriles diarios, de 
abril de 2023. La buena noticia es que México ya no es país 
petrolero o estaríamos ante una crisis muy grave. 

Finalmente, el valor de las exportaciones agropecuarias y 
pesqueras fue de 2,404 mdd, monto que implicó un incre-
mento anual de 22.6%. Los aumentos más importantes se re-
gistraron en las exportaciones de ganado vacuno (96.1%), 
aguacate (34.9%), pimiento (33.1%), jitomate (25.6%) y de 
legumbres y hortalizas frescas (11.2%). En contraste, las caí-
das anuales más relevantes se presentaron en las exportaciones 
de camarón congelado (28.2%) y de fresas frescas (5.1%). 
Las exportaciones extractivas se ubicaron en 830 mdd, con 
una reducción anual de 3.5 por ciento. 

En el primer cuatrimestre de 2024, el valor de las expor-
taciones totales sumó 194,846 mdd, lo que significó un cre-
cimiento anual de 4.1%. Dicha tasa resultó de la combinación 
de un avance de 4.7% en las exportaciones no petroleras y de 
un descenso de 5.4% en las petroleras. 

Es importante señalar que las importaciones de bienes de 
consumo, que incluyen los autos chinos, así como ropa, cal-
zado y artículos del hogar de origen chino que están destru-
yendo estos sectores productivos nacionales, sumaron 8,254 
mdd, cifra que se tradujo en un aumento anual de 25.6%; 
dicha tasa fue resultado neto de un avance de 48.7% en las 
importaciones de bienes de consumo no petroleros y de un 
descenso de 43.6% en las de bienes de consumo petroleros 
(gasolina y gas butano y propano). 

 
Perspectivas: 

Las exportaciones de crudo nacional se desploman, y Dos 
Bocas todavía no empieza a operar. México nunca fue un 
país petrolero, y ahora, menos. 

Se desploman exportaciones petroleras
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HORIZONTE FINANCIERO 
Banxico debería esperar… 

Este 27 de junio será la reunión de 
Política Monetaria de Banxico, y aun-
que hace unas semanas el mercado es-
timaba que reduciría su tasa en 0.25%, 
a pesar del rebote en la inflación, para 
llevarla de 11.00% a 10.75%, ahora, con 
la depreciación cambiaria postelectoral, 
debería tomarse una pausa. 

Al cierre de esta edición, el bono 
mexicano de 10 años bajó un poco su 
tasa a 9.95%, después de haberse 
mantenido por encima de 10.00% 
desde el pasado 3 de junio. En la su-
basta del 18 de junio, los Cetes a 28 
días se colocaron en tasa de 10.95%, 
mientras que los de 91 días lo hicieron 
en 11.15% y los de 181 días en 11.24 
por ciento.  

La tasa de referencia de Banxico 
está 11.00%, por lo que podemos seña-
lar que el mercado todavía no ha com-
prado la idea de que pueda bajar su tasa 
de referencia este 27 de junio. Lo que 
es más: las tasas de colocación del 28 
de mayo, la última subasta antes de las 
elecciones, mostraron tasas muy simi-
lares para los Cetes en ese momento. 

Banxico inició su reducción de tasas 
de interés cuando la inflación estaba en 
4.32%, pero la última lectura es de 
4.69%, por lo que es claro que la ten-
dencia a la baja de la inflación todavía 
no es certera. Aunque, de momento, la 
mayor preocupación de la autoridad 
monetaria debería ser recuperar la tran-
quilidad en el terreno cambiario y des-
pués reducir la tasa, ya en un panorama 
con menor turbulencia. 
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Si Banxico baja su tasa este jueves, 
como tenía previsto antes de las eleccio-
nes, va a presionar al Tipo de Cambio, 
en momentos donde sigue la volatili-
dad, y después de la decisión de la FED 
de no mover su tasa en el verano e in-
cluso señalar que podría bajarla en una 
ocasión hacia finales de este año. Cada 
reducción de tasa que haga Banxico sin 
baja de tasa de la FED, disminuirá el di-

ferencial entre tasa de interés en pesos 
y en dólares, reduciendo el atractivo de 
invertir en pesos. 

El gobierno mexicano quisiera que 
Banxico bajara su tasa, pero si el mer-
cado no compra la idea, lejos de dar 
estabilidad, generará desconfianza 
sobre la falta de autonomía e indepen-
dencia de Banxico respecto del Poder 
Ejecutivo. 
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FINANZAS E INVERSIONES

La salida de "capitales golondrinos…" … provocó una fuerte depreciación postelectoral

HORIZONTE CAMBIARIO 
Tanto los anuncios del próximo ga-

binete de Claudia Sheinbaum, así como 
la noticia de que los extranjeros no han 
salido en estampida del país, provoca-
ron que el peso se fortaleciera un poco 
frente al dólar. Cierra al mayoreo en 
18.1020, mucho mejor al 18.8090 de 
hace unas semanas. 

El petróleo WTI termina la semana 
en 80.70 dólares por barril en pleno ve-
rano, mientras que el oro opera en 2,330 
dólares por onza. El euro se debilita y 
concluye en 1.0690 dólares. 

 
CRÉDITO 

Banxico debería tomarse una pausa 
y esperar que las cosas se calmen un 

poco. La FED no moverá su tasa en el 
verano. 

 
INVERSIONES 

Si gusta vender los dólares compra-
dos en 16.60 es buen momento para 
hacer utilidades e invertir en pesos en 
plazos cortos. Hacia septiembre, o si el 
dólar supera los 18.60 al mayoreo, hay 
que comprar, conforme se acerquen las 
elecciones de EU. 

Si prefiere mantener la posición en 
dólares, puede invertir en papeles del te-
soro de EU a tasa de 5.50%; o si gusta 
algo de riesgo a mayor plazo, podría di-
versificar una parte en acciones de tec-
nología como Google, MSN, Amazon, 
Nvidia y Facebook. 

Si sólo puede comprar posiciones en 
pesos, habría que hacerlo en posiciones 
de corto plazo. Hay mucha incertidum-
bre sobre lo que pueda proponer Mo-
rena, una vez que el Congreso se instale 
el 1 de septiembre de 2024. 

La BMV cierra en 52,788.50. Si su-
pera 53,200 puntos, se puede comprar, 
con salida si baja de 52,800 puntos, bus-
cando los 55,000 para hacer una ganan-
cia rápida. 

El euro opera en 1.0693 dólares, 
también hay incertidumbre postelecto-
ral en el Viejo Continente, seguimos 
fuera. El oro cierra en 2,330 dólares la 
onza, un poco caro todavía desde nues-
tro punto de vista. 





Al cierre de abril del 2024, la cartera de créditos colo-
cados por la Banca comercial en México ha aumentado en 
550,000 mdp en los últimos 12 meses, mientras que la in-
versión en valores, la inmensa mayoría emitidos por el go-
bierno mexicano, lo ha hecho en 540,000 mdp. 

Como cada mes, en Tendencias presentamos nuestro 
reporte de los Estados Financieros de todos y cada uno de 
los bancos que operan en México, recordando que el 
IPAB, en caso de quiebra, ya no protege el 100% de los 
recursos, sino sólo 3.2 mdp por cuenta. 

Al 30 de abril de 2024, la Comisión Nacional Banca-
ria y de Valores (CNBV) reporta que los 50 bancos co-
merciales que operan en México, captaron 8.229 billo-
nes de pesos, es decir, un incremento de 7.68%, todavía 
por encima de la inflación reportada de 4.3% en el 
mismo periodo. Esa cantidad equivale al 25% del PIB 
nacional. 

Respecto a la colocación de créditos, la cartera sumó 
6.965 billones de pesos, 8.85% por encima de lo colocado 
en abril de 2023, cuando era de 6.4 billones de pesos. En 
este sentido, la semana pasada, en un evento con la Aso-
ciación de Bancos de México (ABM), el gremio se com-
prometió a financiar 100 parques industriales para favore-
cer el nearshoring. Para ello ofrecerá hasta 77,000 mdp 
anuales en créditos para beneficiar a más de 5,000 empre-

sas. Esa cantidad es alrededor de 11% de lo que aumentó 
la cartera de créditos en los últimos 12 meses. 

Adicionalmente se lanzará un programa piloto con la 
Banca de desarrollo para financiar a las micro, pequeñas 
y medianas empresas con una bolsa de 30,000 mdp, lo 
que no es tan novedoso. Desde tiempos de Salinas de 
Gortari se han hecho estos programas, donde el gobierno 
pone las garantías equivalentes al 10% del financiamiento 
que se otorga a las PYMES, pero algo es algo. 

Es importante señalar que la Sra. Sheinbaum señala 
que serán los privados los que financien, construyan y 
desarrollen los nuevos parques industriales, pero parece 
que se le olvida que requieren bajas tasas de interés, lo 
cual no se logrará subiendo 12% sueldos y salarios cada 
año; y que esos parques necesitan energía eléctrica verde 
y abundante, lo que sólo se podrá obtener si se le permite 
a los privados generar electricidad.  

Construir un parque industrial no sólo requiere los re-
cursos de la Banca, sino también la demanda de empresa-
rios para ocuparlos, lo que se puede lograr si se cumplen 
una serie de objetivos que incluyen seguridad, logística, 
mano de obra calificada, energía y agua suficiente, Estado 
de Derecho, entre otros aspectos fundamentales. La Banca 
puede tener los recursos disponibles, pero si los emprende-
dores no tienen la certeza de que tendrán un negocio rela-
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tivamente seguro que permita pagar los pasivos, no pedi-
rán dinero a los bancos. Hace falta más que recursos para 
que se construyan 100 parques industriales en todo el país. 

 
Cifras de abril 

Al 30 de abril de 2024 los bancos privados mexicanos 
tenían en su poder papeles de deuda por 3.661 billones de 
pesos, que se comparan de forma muy favorable con los 
3.124 billones de pesos de abril de 2023, es decir, un au-
mento de 536,000 mdp, lo que equivale al 25% de lo que 
necesita colocar este año la Secretaría de Hacienda. Se 
trata de un incremento de 17.91% respecto a lo que tenían 
hace 12 meses, y muestra un compromiso de la Banca con 
la actual administración. 

Los bancos reportan un leve aumento de sus utilidades 
de apenas 2.98% y suman 93,497 mdp. Este incremento por 

debajo de la inflación se debe a un alza importante de sus 
reservas de capital, aunque debemos señalar que su IMOR 
y pérdidas esperadas, en general, están bajo control. Al cie-
rre del primer cuatrimestre del año, los bancos tienen aper-
turadas 112 millones de cuentas. Cabe señalar que muchos 
cuentahabientes tienen más de 1 cuenta y esta cifra consi-
dera también las cuentas de personas morales. Pero la ban-
carización avanza, de la mano de las aplicaciones y otras 
tecnologías digitales. 

 
Perspectivas: 

La Banca comercial mexicana puede financiar los 
parques industriales que promueve la Sra. Sheinbaum, el 
problema no es la falta de recursos, sino que sean renta-
bles. Puede haber dinero, pero podría no haber de-
manda.
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1/Dado a conocer a esta Comisión por el Banco de México el 12 de junio de 2024, con base en la información entregada por las Instituciones, conforme a lo dispuesto por el artículo 2 Bis y 2 Bis 4 
de las Disposiciones de carácter general aplicables a las instituciones de crédito (Disposiciones). 
2/ICAP (Índice de Capitalización) =  Capital Neto / Activos Ponderados Sujetos a Riesgo Total.    
3/IMOR = Índice de Morosidad = Cartera Vencida / Cartera Total.  
4/ICOR = Índice de Cobertura = EPRC / Cartera Vencida. Para efectos de presentación se limita a 1,000% el cálculo y en caso de superar esta cifras se anota  n. s (cifra no significativa).  
5/Se refiere a la aplicación de la metodología de calificación y aprovisionamiento vigente que considera la probabilidad de incumplimiento, la severidad de la pérdida y la exposición al incumpli-
miento.                
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TENDENCIAS EVALÚA SU BANCO

6/Para la cartera total se considera la información de cartera de los bancos junto con la cartera de sus respectivas Sociedades Financieras de Objeto Múltiple Reguladas con las que consolidan.  
7/Respecto al resultado neto se muestran saldos acumulados al cierre de mes.  
8/ROA = Resultado Neto (flujo 12 meses)  /  Activos Totales, promedio 12 meses.  
9/ROE = Resultado Neto (flujo 12 meses) / Capital Contable, promedio 12 meses.  
n.a./No aplica.  
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Más de cuatro años después de los trastornos de la pan-
demia de Covid-19 y las subsiguientes conmociones globa-
les, está claro que el mundo, y las economías en desarrollo, 
en particular, aún no han redescubierto un camino confiable 
hacia la prosperidad. El crecimiento global se está estabili-
zando a un ritmo insuficiente para avanzar en objetivos 
clave de desarrollo: 2.7% anual en promedio hasta 2026, 
muy por debajo del promedio de 3.1% en la década anterior 
al Covid-19. Las pequeñas economías sufren las peleas y el 
estancamiento económico de China. 

Para finales de este año, una de cada cuatro economías 
en desarrollo será más pobre que en vísperas de la pande-
mia. Para 2026, los países que albergan a más del 80% de 
la población mundial todavía crecerían más lentamente, en 
promedio, que en la década anterior al Covid-19. Sin mejo-
res políticas se necesitaría un golpe de suerte para que esas 
perspectivas mejoraran: se espera que las tasas de interés 
globales promedien 4% hasta 2026, el doble del promedio 
de las dos décadas anteriores, señala el Banco Mundial 
(BM) en uno de sus últimos trabajos. 

El progreso hacia la prosperidad ocurre cuando los go-
biernos implementan políticas que fomentan la productivi-
dad, el espíritu empresarial y la innovación. Ése fue el mo-
delo que floreció tras la caída del Muro de Berlín. Al 
alentar el flujo de bienes, capital e ideas a través de las 
fronteras, marcó el comienzo de una era extraordinaria de 
prosperidad global: un lapso de aproximadamente 25 años 
en el que los ingresos de las naciones más pobres, en pro-
medio, estaban alcanzando a los de las más ricas, cuando el 
mundo estuvo a punto de poner fin a la pobreza extrema. 

El BM considera que casi la mitad de las economías en 
desarrollo verán ampliada su brecha de ingreso per cápita con 
relación a las economías avanzadas durante la primera mitad de 
la década de 2020, la proporción más alta desde la década 
de 1990. Se espera que el crecimiento del ingreso per cápita 
en las economías en desarrollo promedie sólo 3% hasta 2026, 
muy por debajo del promedio del 3.8% en la década anterior 

al Covid-19. Asimismo, que muchas economías en desarrollo 
no alcancen a las economías avanzadas en el corto plazo. 

 
Coyuntura actual 

Para el BM el panorama económico global a corto plazo 
ha mejorado, pero persisten desafíos notables. El creci-
miento del comercio, que se detuvo en el 2023, está mos-
trando signos de recuperación en medio de un repunte del 
comercio de bienes. Los precios de las materias primas han 
superado sus máximos de 2022 y las presiones sobre las ca-
denas de suministro han disminuido, lo que ha contribuido 
a moderar la inflación mundial. Sin embargo, el ritmo de la 
desinflación se ha desacelerado desde el 2023, particular-
mente respecto a los precios subyacentes. En consecuencia, 
se espera que la flexibilización de la política monetaria 
avance a un ritmo cauteloso, mientras las autoridades siguen 
centradas en garantizar la estabilidad de precios. Las condi-
ciones financieras en las economías en desarrollo (EMED, 
por sus siglas en inglés) se han vuelto menos restrictivas, en 
parte porque el fuerte apetito por el riesgo ha contrarrestado 
los mayores costos de endeudamiento de referencia. Sin em-
bargo, alrededor del 40% de las EMED siguen siendo vul-
nerables a las tensiones relacionadas con la deuda. 

El comercio mundial de bienes y servicios se mantuvo casi 
estable en 2023, el desempeño más débil fuera de las recesio-
nes globales en los últimos 50 años. En medio de una fuerte 
desaceleración de la producción industrial mundial, el volu-
men del comercio de bienes se contrajo durante la mayor 
parte de 2023 y cayó 1.9% para todo el año. La evolución del 
comercio de bienes divergió entre regiones: los volúmenes 
disminuyeron en las economías avanzadas, especialmente en 
Europa, y se estancaron en las EMED, ya que las expansiones 
en China, Europa y Asia Central (ECA) compensaron las con-
tracciones en América Latina y el Caribe (ALC). África del 
Sahara (ASS) y Oriente Medio y Norte de África (MNA). Las 
tensiones globales entre EU y China, así como las restriccio-
nes al comercio con EU afectaron al comercio mundial. 
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El valor del comercio mundial de servicios creció alre-
dedor de 9% en 2023, impulsado principalmente por una re-
cuperación de los flujos turísticos: las exportaciones de ser-
vicios de viajes aumentaron alrededor de 38%. Sin embargo, 
el ritmo de expansión del turismo fue sustancialmente infe-
rior al de 2022, y datos recientes indican que la actividad tu-
rística está en línea con los niveles previos a la pandemia, lo 
que sugiere una recuperación casi total en la mayoría de las 
regiones. La estabilización del comercio de servicios se re-
fleja en la del PMI mundial de servicios para nuevos pedi-
dos de exportación, que se ha mantenido más cerca de um-
brales neutrales en comparación con el 2023. 

Es importante destacar que las tensiones comerciales han 
provocado que el número de nuevas medidas de restricción 
del comercio siga estando muy por encima de los niveles pre-
vios a la pandemia, aunque por debajo del máximo histórico 
alcanzado en 2023, lo que supone un lastre adicional para el 
comercio mundial. Los recientes ataques a buques comercia-
les en el Mar Rojo, junto con las interrupciones del transporte 
marítimo relacionadas con el clima en el Canal de Panamá, 
han afectado el tránsito marítimo y las tarifas de flete a lo 
largo de estas rutas críticas. Sin embargo, estas interrupciones 
aún no han dado lugar a un aumento sustancial de las presio-
nes en la cadena de suministro global, ni a un alargamiento de 
los plazos de entrega de los proveedores globales. Hasta 
ahora, los efectos adversos se han limitado a unas pocas re-
giones e industrias específicas. 

El BM proyecta que el crecimiento del comercio mun-
dial aumentará 2.5% este año, una mejora significativa res-
pecto al 2023, pero muy por debajo de las tasas promedio 
observadas en las dos décadas anteriores a la pandemia. El 
pronóstico implica un repunte en el crecimiento del comer-
cio de bienes después de un comienzo de año lento, respal-
dado por un repunte en la demanda mundial de bienes a 
medida que se reanuda la reposición de inventarios en EU 
y la zona del euro, y a medida que se estabiliza la demanda 
de China. Mientras tanto, espera que el crecimiento del co-
mercio de servicios se estabilice cerca de su ritmo anterior 
a la pandemia, y que en 2025 se consolide hasta el 3.4%, 
junto con un repunte del crecimiento en la zona del euro y 
las EMED, excluida China, y se mantenga estable en 2026. 

 
Inflación global 

La inflación mundial ha seguido bajando, pero sigue por 
encima de la meta en la mayoría de las economías avanzadas 
y, en aproximadamente, una cuarta parte de las EMED que 
aplican metas de inflación. La fase inicial de desinflación des-
pués de la pandemia se vio apuntalada por la caída de los pre-
cios de la energía, así como por la baja de las presiones en la 
cadena de suministro. El ritmo de desinflación de los precios 
al consumidor ha bajado, lo que refleja un repunte parcial de 
los precios de la energía, junto con una notable desaceleración 
en la tasa de disminución de la inflación subyacente. 

En las economías avanzadas, la desinflación de los pre-
cios de los bienes de consumo parece haber tocado fondo, 
mientras que la inflación de los servicios de consumo sigue 
elevada. En EU la resiliencia de la actividad económica, 
junto con los rápidos aumentos del costo de la vivienda, ha 
dado lugar a unos servicios persistentemente elevados y, en 
términos más generales, a una inflación subyacente en los úl-
timos meses. Hasta cierto punto, la fortaleza del crecimiento 
de la productividad en EU ha mitigado estas tendencias, pro-
bablemente atenuando los efectos inflacionarios del aumento 
de los salarios. En cambio, la débil productividad en la 
zona del euro ha elevado los costos laborales en toda la eco-
nomía, apuntalando una elevada inflación básica y de servi-
cios, a pesar de la anémica demanda en la zona del euro. 

Para el BM, las presiones inflacionarias mayores de lo 
previsto a principios de este año han llevado a una revisión 
al alza de la proyección de la inflación mundial a corto 
plazo. Sin embargo, hay un pequeño grupo de países donde 
la inflación muy alta refleja desafíos internos idiosincrási-
cos, por lo que espera que la inflación global disminuya a 
3.5% en 2024, antes de llegar al 2.9% en 2025 y 2.8% en 
2026, en términos generales consistentes con el promedio 
de los países.  

Respecto a los objetivos de inflación, estima que la des-
aceleración esté impulsada por un debilitamiento de la in-
flación básica, a medida que la demanda de servicios se 
modera y el crecimiento de los salarios se desacelera, ade-
más de una modesta caída en los precios de las materias 
primas. De manera similar, las encuestas sobre expectativas 
de inflación implican una desinflación global gradual du-
rante los próximos dos años. 

 
Primeras conclusiones 
Después del fin de la pandemia de Covid-19, y el inicio 

de conflictos regionales como la invasión de Rusia a Ucrania 
y posteriormente en Medio Oriente entre Israel y Hamas, el 
mundo regresa a la normalidad, pero con variaciones muy 
importantes. 

Hay una fuerte desaceleración de China, lo que genera 
perturbaciones en muchos sectores, mientras que las tensio-
nes del Dragón Rojo y EU distorsionan el comercio mun-
dial que se reacomoda, acorde a las nuevas circunstancias. 
Aún así, la inflación se desacelera, el turismo crece y el co-
mercio mundial de bienes podría reactivarse en los próxi-
mos 18 meses. 

 
Perspectivas: 

La pandemia de Covid-19 ha quedado atrás. Hoy, el 
mundo lidia con las consecuencias de un nuevo orden bi-
polar, con una población que envejece, salvo en África y 
Medio Oriente, mientras ve cómo llega la Inteligencia Ar-
tificial y los robots humanoides invaden diversos sectores 
productivos.




