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impulsan el crecimiento económico en el 
país, el avance de sectores específicos, y 
estimulan la inversión en áreas geográficas 
menos favorecidas.

Seguiremos apostando por la innovación y 
tecnología, revolucionando la eficiencia en 
nuestras operaciones, permitiendo tran-
sacciones más rápidas, accesibles y segu-
ras. Esta evolución continúa impulsando la 
innovación en los servicios financieros y 
proporcionando nuevas oportunidades 
tanto para inversionistas como para 
empresas listadas.

Continuaremos desempeñando un papel 
activo y cada vez más importante en la 
promoción del mercado bursátil y la soste-
nibilidad. 

BIENVENIDA

Estimados lectores:

La Bolsa Mexicana de Valores se prepara 
para el cambio de gobierno y la adaptación 
a nuevas regulaciones y políticas, por lo 
que continuamos con una comunicación 
efectiva con reguladores y participantes 
del mercado, promoviendo el desarrollo 
económico sostenible, la educación finan-
ciera, las prácticas de gobierno corporativo 
que promuevan la confianza y la estabili-
dad en el mercado financiero.

Desde nuestra trinchera, también se gene-
ran propuestas para mejorar la operación 
del mercado de valores en México, como 
una nueva Ley del Mercado de Derivados, 
la puesta en marcha del sistema de comer-
cio de emisiones, reformas para impulsar la 
educación financiera, la adopción del mer-
cado electrónico para deuda gubernamen-
tal, el listado de paraestatales y activos 
gubernamentales, así como la regulación 
secundaria para los fondos de cobertura, 
entre otros asuntos.

Ante las oportunidades de inversión de 
muchas firmas en el país, la Bolsa Mexica-
na de Valores es un importante canal de 
acceso a capital para financiar la expan-
sión, la inversión en nuevos proyectos, la 
investigación, y otras iniciativas que 

CONSEJO EDITORIAL



Actualmente el sistema financiero mexica-
no favorece la capacidad de consumo e 
inversión, con niveles de capitalización por 
encima de estándares internacionales. 
¿Cuál es el escenario para el próximo sexe-
nio?. Platicamos con Alfredo Calvo, Líder 
del Sector de Instituciones Financieras 
para América Latina en S&P Global 
Ratings.

BMV: ¿Cuáles son las proyecciones de 
crecimiento para el sector financiero en 
México para la próxima administración y 
cuáles son los temas que actualmente 
influyen en los niveles de capitalización y 
liquidez?

AC: “En S&P Global Ratings consideramos 
que la administración de Claudia Sheinbaum 
iniciará con un sistema financiero sólido. 
Durante la campaña electoral, Claudia Shein-
baum se comprometió a mantener la actual 
política económica del país basada en preser-
var la disciplina fiscal, mantener la autonomía 
del banco central y garantizar la estabilidad 
de la deuda pública. En nuestra opinión, estos 

pilares generarían condiciones estables de 
negocio y operación para el sector bancario. 
Así mismo, si la administración de Sheinbaum 
se enfoca en abordar las antiguas debilidades 
de México (como la desigualdad de ingresos, 
un amplio sector informal, un Estado de dere-
cho débil, corrupción y crimen), las inversio-
nes del sector privado y el consumo aumenta-
rían. Esto, a su vez, impulsaría el crecimiento 
y el desempeño de los bancos en México. 

En S&P Global Ratings no esperamos cam-
bios significativos para el sector bancario, en 
términos de la dinámica competitive, una vez 
que asuma el cargo el nuevo gobierno. Espe-
ramos que la banca comercial se mantenga 
como el principal proveedor de crédito en el 
país (45% a 50% de los préstamos totales), y 
que los préstamos que otorgan estas entidades 
se expandirán entre 4% y 5%, en términos 
reales, en los próximos 12 a 18 meses, apoya-
dos en políticas conservadoras de originación 
de crédito. En este sentido, consideramos que 
el crecimiento se mantendrá en niveles mode-
rados, con indicadores saludables de calidad 
de activos y sólida rentabilidad que le permiti-
rá a la banca seguir reforzando sus posiciones 
de capital. En cuanto a los factores que actual-
mente más influyen en los niveles de capitali-
zación de los bancos, en mi opinión, tenemos 
las expectativas de expansión del crédito para 
los próximos 12 a 24 meses, potenciales pérdi-
das crediticias derivadas de un debilitamiento 
en la calidad de los activos que podrían consu-
mir capital, y la capacidad de generación 
interna de capital a través de utilidades reteni-
das de los bancos. Por otro lado, las estrate-
gias de crecimiento de los bancos, la tendencia 
en sus bases de depósitos, y la evolución de sus 
obligaciones financieras en el corto plazo, son 
factores que influyen en las políticas de liqui-
dez de los bancos”.

BMV: Según el FMI, el aumento de las 
tasas de interés ha dejado al descubierto 
vulnerabilidades en algunos bancos, y 
otros podrían resultar afectados si la polí-
tica monetaria restrictiva se mantiene 
durante un tiempo prolongado. ¿Qué 
opinas?

AC: “En México hemos observado que los 
bancos han sido capaces de aprovechar el 
entorno de altas tasas de interés, pues esto les 
ha permitido alcanzar sólidos niveles de 
rentabilidad. De hecho, las tasas de interés 

03

impulsan el crecimiento económico en el 
país, el avance de sectores específicos, y 
estimulan la inversión en áreas geográficas 
menos favorecidas.

Seguiremos apostando por la innovación y 
tecnología, revolucionando la eficiencia en 
nuestras operaciones, permitiendo tran-
sacciones más rápidas, accesibles y segu-
ras. Esta evolución continúa impulsando la 
innovación en los servicios financieros y 
proporcionando nuevas oportunidades 
tanto para inversionistas como para 
empresas listadas.

Continuaremos desempeñando un papel 
activo y cada vez más importante en la 
promoción del mercado bursátil y la soste-
nibilidad. 

Estimados lectores:

La Bolsa Mexicana de Valores se prepara 
para el cambio de gobierno y la adaptación 
a nuevas regulaciones y políticas, por lo 
que continuamos con una comunicación 
efectiva con reguladores y participantes 
del mercado, promoviendo el desarrollo 
económico sostenible, la educación finan-
ciera, las prácticas de gobierno corporativo 
que promuevan la confianza y la estabili-
dad en el mercado financiero.

Desde nuestra trinchera, también se gene-
ran propuestas para mejorar la operación 
del mercado de valores en México, como 
una nueva Ley del Mercado de Derivados, 
la puesta en marcha del sistema de comer-
cio de emisiones, reformas para impulsar la 
educación financiera, la adopción del mer-
cado electrónico para deuda gubernamen-
tal, el listado de paraestatales y activos 
gubernamentales, así como la regulación 
secundaria para los fondos de cobertura, 
entre otros asuntos.

Ante las oportunidades de inversión de 
muchas firmas en el país, la Bolsa Mexica-
na de Valores es un importante canal de 
acceso a capital para financiar la expan-
sión, la inversión en nuevos proyectos, la 
investigación, y otras iniciativas que 



A
RT

E:
  A

do
be

 S
to

ck

POLÍTICA
MONETARIA
Y EL PROCESO DESINFLACIONARIO

ENTREVISTA



05

“Considero que hay espacio 
para realizar ajustes de la tasa 
de referencia, ya que, incluso 

incorporando ajustes adicionales, 
la postura monetaria continuará 

siendo lo suficientemente restrictiva 
y congruente con la convergencia

 de la inflación”.

es volátil y cuyos choques tienden a ser 
menos duraderos, por lo que no refleja ade-
cuadamente la tendencia inflacionaria. 

Por otra parte, la subyacente, que sí refleja 
de mejor manera la tendencia de la infla-
ción en el mediano plazo, acumula 16 
meses consecutivos con disminuciones. Sin 
embargo, en su interior observamos un 
comportamiento diferenciado, con una 
marcada disminución de las mercancías, y 
los servicios con cierta resistencia a dismi-
nuir. Esta persistencia, considero que en 
gran medida responde a que los servicios 
continúan reflejando de manera rezagada 
los choques que dieron lugar al episodio 
inflacionario. Así, ante una reapertura des-
fasada de las actividades en este sector, 
continuamos observando un traspaso del 
incremento en los costos hacia los precios 
finales, que en su momento se dio de 
manera más acelerada en las mercancías 
ante una mayor demanda. Hay que decir 
que dicha persistencia es un fenómeno 
global, es decir, se observa en distintos 
países y además guarda poca correlación 
con su respectiva fase del ciclo económico, 
la cual típicamente se asocia con presiones 
de demanda. 

Como habíamos anticipado, el proceso des-
inflacionario es no lineal. Sin embargo, 
espero que este continúe dada la naturale-
za transitoria de los choques sobre la no 
subyacente y la normalización en los 
patrones de consumo”.

BMV: Ante lecturas mixtas sobre la 
actividad económica, ¿cómo ves el esce-
nario económico para México durante 
el segundo semestre del año? ¿Se podría 
generar una desaceleración de la activi-
dad productiva?

anxico juega un papel activo y crucial 
en la gestión de la inflación para pro-

mover la estabilidad económica y el creci-
miento sostenible a largo plazo. Platicamos 
con Omar Mejía Castelazo, Subgoberna-
dor del Banco de México.

BMV: La inflación general se ha incre-
mentado recientemente, mientras que 
los precios de los servicios parecen con-
tinuar creciendo a tasas elevadas. 
¿Crees que el proceso desinflacionario 
se haya estancado?

OMC: “Los incrementos recientes de la 
inflación general han estado en mayor 
medida relacionados con el comportamien-
to del componente no subyacente, el cual, 

B

Omar Mejía Castelazo
Subgobernador del Banco de México



OMC: “La información más reciente con-
firma que la debilidad económica que 
comenzó en el cuarto trimestre de 2023 se 
ha prolongado hasta al segundo trimestre 
de este año; y aquí una acotación importan-
te, dicha debilidad contrasta con la pers-
pectiva de dinamismo que se tenía prevista. 
Otro punto importante a destacar es que se 
ha observado en diversos indicadores, si 
bien es cierto que no en todos, pero desde 
mi punto de vista parece no ser un fenóme-
no focalizado, la desaceleración la hemos 
visto en la actividad industrial, en las 
exportaciones, en un menor crecimiento de 
la inversión y cierta moderación en algu-
nos indicadores del mercado laboral. 
Entonces, el crecimiento de todo el año se 
verá afectado por un efecto base de baja 
comparación por las débiles cifras que 
vimos en la primera parte del año, y por un 
menor dinamismo durante la segunda. 
Aquí me gustaría destacar que esta evolu-
ción tendrá implicaciones para las condi-
ciones de holgura de la economía y por 
ende para la inflación”.

BMV: En este entorno donde parece que 
el proceso de desinflación se ha ralenti-
zado y hemos visto volatilidad del tipo 
de cambio, ¿cuáles son las perspectivas 
para la inflación? ¿Se tiene un tiempo 
estimado en el que se podría llegar a la 
meta inflacionaria?

OMC: “Considero que el proceso desinfla-
cionario ha continuado avanzando. Respec-
to a las perspectivas, actualmente estamos 
experimentando dos choques cuyos efectos 
para la inflación se contrarrestan. Por un 
lado, la economía nacional está atravesan-
do un periodo de volatilidad financiera, y 

por otro, ante la debilidad económica que 
venimos observando, ha ganado relevancia 
el riesgo de un relajamiento mayor a lo 
esperado de las condiciones de holgura. De 
estos dos factores, en mi opinión, el segun-
do choque, vinculado a una desaceleración 
de la actividad, será de mayor duración, 
por lo que desempeñará un papel más rele-
vante en la dinámica inflacionaria a lo 
largo del horizonte de pronóstico. 

Anticipo que la desaceleración de la activi-
dad económica se reflejará tanto a un 
mejor comportamiento de los precios de 
los servicios, y a que el traspaso de los 
ajustes cambiarios a la inflación sea de 
menor magnitud. Nuestro más reciente 
pronóstico de inflación ya incorpora el 
efecto de estos dos factores contrapuestos 
y se mantiene nuestro escenario central de 
una convergencia de la inflación a la meta 
en el cuarto trimestre de 2025”.

BMV: Banxico ha reiterado que tomará 
sus decisiones conforme avance la infor-
mación económica, y seguirá tomando 
en cuenta el progreso del panorama 
inflacionario y los retos que aún preva-
lecen. ¿Cuáles son las perspectivas para 
la política monetaria en México?

OMC: “Considero que hay espacio para 
realizar ajustes de la tasa de referencia, ya 
que, incluso incorporando ajustes adicio-
nales, la postura monetaria continuará 
siendo lo suficientemente restrictiva y con-
gruente con la convergencia de la infla-
ción. Hemos observado una notable mejora 
en el panorama inflacionario desde finales 
de 2022 con importantes reducciones de la 
inflación general y subyacente desde sus 
picos con caídas de 392 y 434 puntos base, 
respectivamente; si bien se mantiene al 
alza, el balance de riesgos es menos adver-
so de lo que fue en los años previos; es 
cierto que algunos riesgos al alza se han 
intensificado, pero otros van a la baja. Con-
sidero que el riesgo de mayores condicio-
nes de holgura será más duradero. 

“El crecimiento de todo el año se 
verá afectado por un efecto base 

de baja comparación por las débiles 
cifras que vimos en la primera parte 
del año, y por un menor dinamismo 

durante la segunda”.
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Dicho esto, es apropiado conducir la políti-
ca monetaria con un enfoque prospectivo, 
que tome en cuenta toda la información 
disponible y no solo el subconjunto delimi-
tado por los datos recientes de inflación, 
que equivaldría a conducirla de manera 
rezagada y a sobreponderar la evolución de 
la no subyacente, sobre la cual la política 
monetaria tiene poca incidencia”.

BMV: México presenta en 2024 un défi-
cit fiscal cercano a 6% del PIB, ¿qué 
implica en la restricción monetaria?

OMC: “Considero que hay algunos rubros 
del gasto público que podrían tener un 
impacto sobre la actividad y otros que no. 
En cualquier caso, Banco de México man-
tiene actualizadas sus proyecciones incor-
porando toda la información disponible, 
por lo que las implicaciones de la política 
fiscal ya están contempladas en nuestras 
previsiones, incluyendo las de inflación”.

BMV: ¿Cuáles son las proyecciones para 
el tipo de cambio peso/dólar?

OMC: “Es importante recordar que el 
régimen de tipo de cambio flexible es uno 
de los pilares del marco macroeconómico 
del país, en el cual el tipo de cambio actúa 
como una variable que se ajusta para que la 
economía absorba de manera ordenada los 
choques. Así, ante el surgimiento de nueva 
información, la cotización de la moneda se 
ajusta al incorporarla. Es difícil hacer pro-
nósticos de su comportamiento. En el 
actual contexto, vimos una depreciación de 
la moneda, y me gustaría destacar que este 
ajuste, si bien de magnitud importante, se 
dio de manera relativamente ordenada, 
¿qué quiere decir esto?, que observamos 
cierto deterioro de las condiciones de ope-
ración, pero se mantuvieron en niveles que 
permitieron el adecuado funcionamiento 
del mercado cambiario; estas condiciones 
de operación se miden con diversas métri-
cas como el diferencial de compra-venta, 
volúmenes de operación, entre otros. Por 
otra parte, me gustaría destacar que Banco 
de México, como parte de la Comisión de 
Cambios, se mantiene atento y en coordi-
nación con otras autoridades, y en caso 
necesario, tomaría medidas para garantizar 
que se mantenga un funcionamiento ade-
cuado del mercado cambiario”. 

“Las implicaciones de la política
fiscal ya están contempladas

en nuestras previsiones,
incluyendo las de inflación”.

“El Banco de México, en caso 
necesario, tomaría medidas para
garantizar que se mantenga un
funcionamiento adecuado del

mercado cambiario”.
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“La actividad económica en 
México sigue mostrando un 
comportamiento resiliente”.

a economía mundial sigue recuperán-
dose desde la pandemia, pero este 

año el crecimiento global permanecerá en 
niveles históricamente bajos, advirtió el 
Banco Mundial en la edición más reciente 
del informe Perspectivas Económicas 
Mundiales, publicado en la segunda 
semana de junio.

Según el informe semestral del organismo 
con sede en Washington, el crecimiento 
económico mundial en 2024 debería alcan-
zar 2.6 por ciento, en línea con el registra-
do en 2023 y 0.2 puntos porcentuales por 
encima de su primera previsión publicada a 
comienzos de año.

La inflación en la mayoría de las economías 
avanzadas sigue disminuyendo, pero 
permanece en niveles elevados y por 
encima de los objetivos. Esto ha retrasado 
el recorte de tasas de referencia por parte 
de los bancos centrales. El Banco Nacional 

L

Víctor Piz
Director de Información Económica 

y de Negocios de El Financiero

Suizo fue el primero que recortó su tasa de 
interés y con ello se adelantó al resto de los 
bancos de las principales economías avan-
zadas a nivel global.

A principios de junio, el Banco Central 
Europeo decidió recortar sus tres tasas de 
interés oficiales en 25 puntos base, y lo 
mismo hizo el Banco de Canadá con su tasa 
clave. En Estados Unidos, la Reserva Fede-
ral aún no tiene la suficiente confianza en 
que la inflación está regresando al objetivo 
de 2 por ciento antes de recortar su tasa de 
referencia. Esa es la razón por la que los 
funcionarios de la Fed prevén un solo 
recorte de tasas este año, que podría ocu-
rrir después de las elecciones presidencia-
les de noviembre en Estados Unidos. 
Además, las perspectivas para la actividad 
económica mundial están sujetas a una 
elevada incertidumbre por las tensiones 
geopolíticas en Medio Oriente, las comer-
ciales de Estados Unidos con China y las 
diplomáticas de Estados Unidos y Occi-
dente con Rusia.

En medio de este escenario global, en 
México, el primer domingo de junio se 
realizó el proceso electoral, en el que Clau-
dia Sheinbaum Pardo resultó la candidata 
electa a la Presidencia de la República, 
obteniendo una votación histórica.

Posterior a la jornada electoral, se registró 
un incremento en la volatilidad de los mer-
cados financieros ante los resultados para 
el Congreso, que le dan a la coalición enca-
bezada por Morena la mayoría calificada  
de  dos terceras partes   en   la  Cámara  de 
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mir capital, y la capacidad de generación 
interna de capital a través de utilidades reteni-
das de los bancos. Por otro lado, las estrate-
gias de crecimiento de los bancos, la tendencia 
en sus bases de depósitos, y la evolución de sus 
obligaciones financieras en el corto plazo, son 
factores que influyen en las políticas de liqui-
dez de los bancos”.

BMV: Según el FMI, el aumento de las 
tasas de interés ha dejado al descubierto 
vulnerabilidades en algunos bancos, y 
otros podrían resultar afectados si la polí-
tica monetaria restrictiva se mantiene 
durante un tiempo prolongado. ¿Qué 
opinas?

AC: “En México hemos observado que los 
bancos han sido capaces de aprovechar el 
entorno de altas tasas de interés, pues esto les 
ha permitido alcanzar sólidos niveles de 
rentabilidad. De hecho, las tasas de interés 

Diputados y cerca de la mayoría calificada 
en el Senado, lo que le habilita para refor-
mar la Constitución prácticamente sin 
oposición.

Más allá del ruido político y la incertidum-
bre reflejada en las presiones sobre el tipo 
de cambio del peso mexicano frente al 
dólar, la actividad económica en México 
sigue mostrando un comportamiento resi-

liente, si bien en el primer trimestre del 
año mostró debilidad en línea con la regis-
trada a finales de 2023.

Pese a que la economía mexicana entró en 
una senda de crecimiento más lento, el con-
sumo privado conserva una tendencia posi-
tiva, y la inversión, aunque ha desacelerado 
su dinamismo, se mantiene en niveles 
elevados. El Banco de México redujo en 
marzo su tasa de referencia en 25 puntos 
base a un nivel de 11 por ciento, pero el 
panorama inflacionario sugiere actuar con 
cautela. En los últimos meses, la inflación 
general interrumpió su trayectoria de baja, 
no así la subyacente, que sigue desacele-
rándose.

Dado que el proceso de desinflación en el 
país sigue enfrentando retos, el banco cen-
tral mexicano ahora espera que la inflación 
general converja a la meta de 3 por ciento 
en el cuarto trimestre de 2025. En este 
balance de medio año, no puede pasar por 
alto la preocupación de analistas y opera-
dores de mercados por el comportamiento 
de las finanzas públicas en 2024 y la situa-
ción de Pemex.

Para el cierre de 2024, la Secretaría de 
Hacienda anticipa un déficit fiscal de 5 por 
ciento del PIB, que sería el más elevado en 
más de 30 años, al destinar un presupuesto 
extraordinario a la culminación de las 
obras de infraestructura del gobierno del 
presidente López Obrador. La nueva admi-
nistración enfrentará el reto de implemen-
tar una estrategia de consolidación fiscal 
para reducir el déficit sin generar un freno, 
o incluso, una recesión de la economía, así 
como de estabilizar la situación financiera 
de Pemex.

La buena noticia es que la próxima presi-
denta Sheinbaum recibirá una economía 
estable, en la que los efectos del Nearsho-
ring seguirán incidiendo positivamente, 
aunque no serán tan rápidos.
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aplicar para constatar que las cualidades 
estructurales de democracia, eficiencia eco-
nómica y apertura comercial implantadas 
durante las últimas cuatro décadas 
mediante la aprobación de reformas econó-
micas, hayan quedado intactas y perma-
nezcan así, especialmente después de que el 
violento terremoto experimentado por el 
peso durante las recientes elecciones gene-
rales, dejara su fortaleza probablemente 
muy resentida.

¿Podrá entonces esta moneda resistir en 
los próximos meses los riesgos, tormentas 
o temblores que habrán de venir?, como 
exitosamente lo había logrado con las 
crisis mundiales previas, tales como la asiá-
tica de 1997 o la económico-financiera del 
2008-2009, entre otras. ¿Cuáles serán 
estas tormentas o terremotos que en el 
periodo 2024-2025 someterán a prueba de 
fuego la resistencia del peso?

*RIESGO GEOPOLÍTICO Y ECONÓ-
MICO-FINANCIERO GLOBAL. Des-
pués de las crisis económico-financiera del 
2008, la pandemia del 2020, el inicio de la 
invasión rusa a Ucrania el 24 de febrero del 
2022 y el ataque terrorista del 7 de octubre 
del 2023 a Israel por el grupo Hamás, este 
año el sistema financiero internacional se 
ha cimbrado por las elecciones generales 
en México y las parlamentarias en Europa. 
En lo que resta del 2024, tambien se consi-
dera la Cumbre del BRICS+ (ampliado) de 
octubre que promueven Rusia y China para 
debilitar al dólar; pero sin duda, el suceso 
más peligroso en los próximos 6 meses 
será el proceso electoral en Estados 
Unidos, que culminará con la votación el 
próximo 5 de noviembre. Todos estos ries-
gos geopolíticos se presentan en un entor-
no de hiperinflación de activos financieros 
o burbujas a punto  de estallar,  destacando 

“¿Experimentará México y el peso 
mexicano un nuevo error de 

diciembre, ahora en septiembre?”.

i la estructura de un barco está sólida, 
la probabilidad que este resista fuer-

tes tormentas es mayor; cuando la estruc-
tura de un edificio está bien construida, la 
probabilidad que soporte un terremoto 
crece; pero en ambos casos, la realidad 
puede ser engañosa, e incluso, la misma 
estructura; después de una minuciosa eva-
luación, puede ser calificada como defec-
tuosa por una especializada y bien reputa-
da empresa de ingeniería. De igual manera 
ocurre con las principales empresas califi-
cadoras como Fitch, Standard & Poor's o 
Moody's, para evaluar la solidez de cual-
quier moneda, del peso mexicano por 
ejemplo, para ratificar que este enfrentará 
de manera óptima las contingencias surgi-
das de algún riesgo nacional o internacio-
nal.
 
Más allá de las variables de coyuntura 
como las reservas internacionales de 219 
mil millones de dólares, el PIB, la deuda 
soberana, entre otras, un análisis se deberá 

¿AMENAZA DE TORMENTAS?

S

Juan Carlos Nava
Consultor en Economía Internacional

y Experto en Divisas.
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por supuesto entre estos a China, la segun-
da economía más grande del mundo y la 
madre especulativa de todas las burbujas, 
la cual posiblemente arrastrada por su 
crisis de propiedades, en caso de desplome 
total, se convertiría en el mayor peligro de 
sistémico contagio económico. 

*VALOR DE EQUILIBRIO. Ante estas 
amenazadoras tormentas económicas, 
financieras, geopolíticas, e incluso, otras 
naturales que seguramente se presentarán, 
debido a los desastres provocados por los 
fenómenos del cambio climático, de 
manera preocupante, el tradicional sólido 
valor estructural, de equilibrio o real del 
peso mexicano (hasta antes del 2 de junio), 
se desplomó con las pasadas elecciones, 
particularmente como consecuencia de la 
altamente probable pérdida de contrapesos 
al poder ejecutivo, legislativo y con las 
reformas propuestas del mismo poder judi-
cial.

A diferencia de la resiliencia que se podía 
esperar del peso hasta antes del 2 de junio, 
ahora ni la primera parte del nuevo equipo 
económico que acaba de dar a conocer la 
presidenta electa Claudia Sheinbaum 
(aceptable para los mercados con Ramírez 
de la O., Marcelo Ebrard, entre otros), ni el 
TMEC, ni su promesa de mantener la 
independencia del Banco Central, ofrece-
rán al "Foreign Exchange Market" la noción 
de suficiente firmeza estructural de la 
moneda. 

*VALOR DE EQUILIBRIO. Por los 
argumentos antes mencionados, después 
del 2 de junio la cotización nominal del 
peso mexicano se depreció de 16.80 pesos 
hasta un mínimo de casi 19 pesos el 12 de 
junio; mi estimado de su valor equilibrio 
pasó a depreciarse de una solidez de alre-
dedor de 15 pesos por dólar estadouniden-
se, a un nivel inferior de 20 pesos o quizá 
peor. 

La moneda nacional tocó su "Valor Nomi-
nal" mínimo histórico de 25.5 pesos por 
dólar debido a dudas generalizadas respec-
to a la economía en el 2020 por el inicio de 
la pandemia, pero antes, en 2016, ya había 
alcanzado niveles cercanos a los 22 pesos 
por la expectativa de ataques que Donald 
Trump lanzaría para cancelar el entonces 
TLCAN, los que se disiparon con la poste-
rior firma del T-MEC. Por lo tanto, no 
sería descabellado pensar, desde una visión 
de análisis técnico combinado con el funda-
mental, con circunstancias adversas tanto 
externas como internas, que el nivel 
mínimo récord de 25.50 pesos se pudiera 
rebasar de nueva cuenta. Tampoco debe-
mos dejar de tener presente que, ante los 
riesgos geopolíticos mundiales, el “Dollar 
Index”  superó en el 2022 las 115 unidades 
y alcanzaría pronto las 130.  El precio del 
oro, rebasaría su máximo histórico real, 
registrado en febrero de 1980, equivalente 
a 2 mil 550 dólares por onza.

*THE FOREIGN EXCHANGE 
MARKET. El poderosísimo Mercado 
Internacional de Divisas no es susceptible 
de ser manipulado, y México no resistiría 
un ataque masivo de una semana a este 
mercado. Ni Japón, Zona Euro o China, 
con trillones de dólares en reservas, han 
podido defenderse en los últimos meses. El 
FMI y las calificadoras Fitch, Moody's y 
Standard & Poor's lo saben.

*EL ERROR DE SEPTIEMBRE. Con la 
instalación del nuevo Congreso y la even-
tual aprobación de la controvertida refor-
ma al Poder Judicial, desoyendo las señales 
de advertencia que ha lanzado hasta ahora 
el “Foreign Exchange Market”; ¿Experimen-
tará México y el peso mexicano un nuevo 
error de diciembre, ahora en septiembre? 
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“En S&P Global Ratings esperamos
que el proceso de normalización de
la política monetaria en la mayoría

de los principales mercados 
emergentes, incluyendo a México, 

sea más lento”.

ctualmente el sistema financiero 
mexicano favorece la capacidad de 

consumo e inversión, con niveles de capita-
lización por encima de estándares interna-
cionales. ¿Cuál es el escenario para el 
próximo sexenio? Platicamos con Alfredo 
Calvo, Líder del Sector de Instituciones 
Financieras para América Latina en S&P 
Global Ratings.

BMV: ¿Cuáles son las proyecciones de 
crecimiento para el sector financiero en 
México para la próxima administración 
y cuáles son los temas que actualmente 
influyen en los niveles de capitalización 
y liquidez?

A

Alfredo Calvo
Líder del Sector de Instituciones Financieras 
para América Latina en S&P Global Ratings

AC: “En S&P Global Ratings considera-
mos que la administración de Claudia 
Sheinbaum iniciará con un sistema finan-
ciero sólido. Durante la campaña electoral, 
Claudia Sheinbaum se comprometió a 
mantener la actual política económica del 
país basada en preservar la disciplina fiscal, 
mantener la autonomía del banco central y 
garantizar la estabilidad de la deuda públi-
ca. En nuestra opinión, estos pilares gene-
rarían condiciones estables de negocio y 
operación para el sector bancario. 

Si la administración de Sheinbaum se 
enfoca en abordar las antiguas debilidades 
de México (como la desigualdad de ingre-
sos, un amplio sector informal, un Estado 
de derecho débil, corrupción y crimen), las 
inversiones del sector privado y el consu-
mo aumentarían. Esto, a su vez, impulsaría 
el crecimiento y el desempeño de los 
bancos en México. En S&P Global Ratings 
no esperamos cambios significativos para 
el sector bancario, en términos de la diná-
mica competitiva, una vez que asuma el 
cargo el nuevo gobierno. Esperamos que la 
banca comercial se mantenga como el prin-
cipal proveedor de crédito en el país (45% a 
50% de los préstamos totales), y que los 
préstamos que otorgan estas entidades se 
expandirán entre 4% y 5%, en términos 
reales, en los próximos 12 a 18 meses, apo-
yados en políticas conservadoras de origi-
nación de crédito. En este sentido, conside-
ramos que el crecimiento se mantendrá en 
niveles moderados, con indicadores saluda-
bles de calidad de activos y sólida rentabili-
dad que le permitirá a la banca seguir 
reforzando sus posiciones de capital.
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En cuanto a los factores que actualmente 
más influyen en los niveles de capitaliza-
ción de los bancos, tenemos las expectati-
vas de expansión del crédito para los 
próximos 12 a 24 meses, potenciales pérdi-
das crediticias derivadas de un debilita-
miento en la calidad de los activos que 
podrían consumir capital, y la capacidad de 
generación interna de capital a través de 
utilidades retenidas de los bancos. Por otro 
lado, las estrategias de crecimiento de los 
bancos, la tendencia en sus bases de depó-
sitos, y la evolución de sus obligaciones 
financieras en el corto plazo, son factores 
que influyen en las políticas de liquidez de 
los bancos”.

BMV: Según el FMI, el aumento de las 
tasas de interés ha dejado al descubier-
to vulnerabilidades en algunos bancos, 
y otros podrían resultar afectados si la 
política monetaria restrictiva se man-
tiene durante un tiempo prolongado. 
¿Qué opinas?

AC: “En México hemos observado que los 
bancos han sido capaces de aprovechar el 
entorno de altas tasas de interés, pues esto 
les ha permitido alcanzar sólidos niveles de 
rentabilidad. De hecho, las tasas de interés 
más altas no han frenado la expansión del 
crédito, ni tampoco han afectado la calidad 
de los activos de los bancos; sin embargo, 
creemos que de mantenerse los niveles de 
tasas de interés en terreno restrictivo por 
un periodo de tiempo prolongado, esta 
situación ejercería presión en particular en 
bancos de tamaño pequeño, con alta con-
centración en líneas de negocio y en sus 
bases de clientes, así como una alta depen-
dencia a fuentes de financiamiento mayo-
ristas. Para este tipo de entidades, el hecho 
de que las tasas de interés se mantengan en 
niveles elevados por más tiempo, podrían 
presionar sus costos de financiamiento y 
elevar sus necesidades de liquidez, y limi-
tar sus posibilidades de crecimiento en el 
futuro.

BMV: ¿Cuál es el escenario para los 
niveles de rentabilidad de la banca ante 
una potencial baja en las tasas de inte-
rés?

AC: “En S&P Global Ratings pensamos 
que si las tasas de interés en México siguen 
la trayectoria que esperamos a la baja, la 
rentabilidad de la banca se podrá mantener 
en buenos niveles. Esperamos que los már-
genes de interés netos se mantengan sóli-
dos, considerando que existe un desfase 
entre las acciones de política monetaria y 
los cambios en los “spreads” de crédito; 
además, el volumen de préstamos a tasa fija 
que se originaron durante los últimos dos 
años, continuará respaldando los ingresos 
por intereses de los bancos; y finalmente, 
creemos que los ingresos por inversiones 
se mantendrán en buenos niveles. Por el 
lado de los gastos por intereses, es muy 
importante considerar que los bancos 
mexicanos se financian principalmente con 
depósitos, y que alrededor del 55% de 
dichos depósitos corresponden a personas 
naturales. Esto, además de beneficiar a los 
bancos en cuanto a diversificación de 
financiamiento, también es importante 
considerar que representa un bajo costo de 
financiamiento para estas instituciones.

Esperamos que los márgenes de interés 
netos de la banca mexicana se ubiquen 
alrededor de 7.0%, en promedio, durante 
2024-2025. Este nivel es sólido en compa-
ración a lo que vemos en otros sectores 
bancarios que operan en mercados emer-
gentes. Proyectamos que el retorno a acti-
vos se ubique entre 1.7% y 1.8%, y el retor-
no a capital alrededor de 17%. En conclu-
sión, la rentabilidad se mantendrá como un 
sólido pilar crediticio del sector bancario 
hacia adelante”.

BMV: ¿Cuál es tu expectativa para las 
tasas de referencia este año frente a una 
inflación que no cede?

16



17

vemos traslape entre los clientes objetivo 
de los bancos comerciales y los de las Fin-
techs que atienden principalmente al 
sector no bancarizado de la población. En 
este sentido, el riesgo de un cambio en la 
dinámica competitiva del sector bancario 
mexicano debido a la aparición de nuevos 
actores disruptivos (como las Fintech) 
pensamos que es limitado”.

AC: “En S&P Global Ratings esperamos 
que el proceso de normalización de la polí-
tica monetaria en la mayoría de los princi-
pales mercados emergentes, incluyendo a 
México, sea más lento. En nuestra opinión, 
un retraso en el inicio del ciclo de recortes 
por parte de la Reserva Federal podría 
reafirmar la determinación de los bancos 
centrales de los mercados emergentes de 
anclar las expectativas de inflación, lo que 
significaría que el proceso de pasar de la 
política monetaria restrictiva a neutral 
llevará más tiempo de lo que suponíamos 
anteriormente. 

Nuestra expectativa es que la tasa de polí-
tica monetaria en México cierre este año 
en 10.25% desde 11.25% al cierre del año 
anterior, y que se ubique en 7.50% al cierre 
de 2025. Nosotros esperamos una tasa 
terminal, para este ciclo de recortes de 
tasas, de alrededor de 7% y la alcanzaría-
mos en 2026. En este sentido, esperamos 
que las tasas de interés se mantengan por 
encima de los niveles a los que estábamos 
acostumbrados antes de la pandemia”.

BMV: El Comité de Basilea compartió 
un informe sobre las implicaciones de la 
digitalización de las finanzas para los 
bancos y la supervisión; advierte sobre 
nuevos riesgos para los bancos digitales 
y las Fintech. ¿Qué opinas de este 
sector?

AC: “Las estrategias digitales son cada vez 
más relevantes en el sector bancario, y la 
adopción de tecnología financiera podría 
mejorar los perfiles de negocio y financiero 
de los bancos en el mediano y largo plazo. 
Ahora bien, aunque la competencia de las 
Fintech podría amenazar la rentabilidad de 
las empresas financieras existentes en el 
país, en S&P Global Ratings pensamos que 
los bancos comerciales y esta industria 
seguirán manteniendo un ambiente de 
colaboración y no de rivalidad. Mientras la 
competencia entre bancos se intensifica a 
través de la innovación tecnológica, no 
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“La problación adulta representada 
en ENSAFI 2023 es de casi 93 

millones de personas”.

ecientemente, la Comisión Nacional 
para la Protección y Defensa de los 

Usuarios de Servicios financieros (CON-
DUSEF) en colaboración con el INEGI, 
realizó la Encuesta Nacional sobre Salud 
Financiera (ENSAFI) 2023 con la finalidad 
de conocer el nivel de salud y estrés finan-
ciero del país, identificar los principales 
factores que inciden en dicho nivel,  así 
como     conocer    el    impacto físico       y 
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Gerardo Aparicio Yacotú
Director de Cultura Financiera

de Grupo Bolsa Mexicana de Valores
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47% en educación básica, y 37% en educa-
ción superior

•Del crédito formal, 66% se realiza con una 
tarjeta departamental o tiendas de autoser-
vicio, el restante con tarjetas de crédito 
bancarias.

•Principales metas financieras: el 22% dice 
comprar o terminar de pagar su casa, 14% 
brindar estudios a sus hijos, y11% desea 
remodelar o mejorar su vivienda.

•Al 33.7% de los encuestados le preocupa 
los gastos inesperados, mientras que al 
2.15% los gastos de entretenimiento.

•El mayor nivel de estrés financiero se 
registra en la Ciudad de México, con 69.5% 
de la población encuestada, y el menor en 
Nuevo León, con 49%.

•El mayor nivel de bienestar financiero se 
encuentra en Baja California Sur, y el 
menor en Chiapas.

En conclusión, la ENSAFI pone de mani-
fiesto la relevancia de temas tales como la 
seguridad financiera, resiliencia a los desa-
fíos financieros, confianza y la libertad 
financiera.

emocional que el estrés puede provocar en 
las personas, lo cual permitirá la formula-
ción de políticas públicas que contribuyan 
a mejorar o mantener un adecuado nivel de 
educación financiera en la población, y en 
su caso, ayudar en la reducción del estrés 
financiero experimentado en las personas.

La muestra del ENSAFI 2023, es repre-
sentativa de la población de 18 años o más 
a nivel nacional. La población adulta repre-
sentada es de casi 93 millones de personas. 
Estos son algunos datos arrojados: 

•73% de la población no ha oído hablar de 
la CONDUSEF.

•Del 27% restante, solo el 58% conoce el 
objetivo de la CONDUSEF.

•30% indica que no le alcanza el dinero 
durante el mes y se endeuda.

•4 de cada 10 recurre a un préstamo, pero 
con sus familiares o amistades.

•Solo al 8% de la población le queda dinero 
al final del mes.

•El 52% de la población tiene algún tipo de 
ahorro (43% formal y 41% informal).

•Para el 47% el monto ahorrado es de una 
quincena de su sueldo, para el 4% tres 
meses de su sueldo y para el 8% más de 3 
meses de sueldo.

•El ahorro informal, el 74% lo guarda en 
casa; el ahorro formal, el 28% lo deja en su 
cuenta de nómina.

•El 24% se ha atrasado en el pago de algún 
préstamo o crédito.

•40% confía en su habilidad para adminis-
trar su dinero día con día.

•El nivel de escolaridad de los deudores es: 
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a Organización Mundial de la Salud 
indica que el cambio climático es la 

mayor amenaza que enfrenta la humani-
dad, y si no se hace nada, más de 21 millo-
nes de personas podrían perder la vida a 
causa de sus efectos para 2050. Las estima-
ciones del Banco Mundial señalan que el 
cambio climático llevará a otros 132 millo-
nes de personas en el mundo a la pobreza 
extrema para 2030. El organismo indica 
que esta información es fundamental para 
acelerar las decisiones e inversiones que 
salvan vidas.“Se requieren acciones audaces 
por parte de los líderes, gobiernos y empresas 
para cambiar la forma en la que hacemos nego-
cios”, señala.
 
El año pasado registró temperaturas 
récord, incendios forestales difíciles de 
controlar, sequía intensa, inundaciones 
masivas y tormentas destructivas; ninguna 
región se ha salvado de los efectos del 
cambio climático. La comunidad interna-
cional está comprometida con una transi-
ción justa hacia la energía limpia para pro-
teger la salud, el bienestar y los medios de 
vida de las personas. Debemos identificar 
las prioridades y generar resiliencia a 
mediano y largo plazo, especialmente para 
los más vulnerables, que se ven afectados 
de manera desproporcionada. Esta es nues-
tra nueva normalidad. Según el Banco 
Mundial, incluso en los escenarios más 
optimistas, incluida la decisión histórica de 
la última Conferencia de las Naciones 
Unidas sobre el Cambio Climático de aban-
donar los combustibles fósiles, seguiremos 
viendo más crisis relacionadas con el clima 
con mayor frecuencia y gravedad.  

El Fondo Monetario Internacional indica 
que los actuales compromisos climáticos 
solo reducirán 11% las emisiones mundia-
les de gases de efecto invernadero al 2030, 
y lo que es peor, las políticas actuales no 
están en consonancia con los compromisos 

asumidos, por lo que parece que el mundo 
ni siquiera va a llegar a alcanzar ese objeti-
vo reducido. “Las políticas habituales condu-
cirían a un incremento del 4% en las emisiones 
mundiales anuales de aquí a 2030 y darían 
lugar a un nivel acumulado lo suficientemente 
elevado para incumplir la meta de 1,5 ºC para 
2035”, indica.
 
Los patrones de transmisión de enferme-
dades infecciosas cambian, mientras la 
sequía acelera la inseguridad alimentaria y 
la amenaza de desnutrición. Estamos 
viendo un acceso cada vez más limitado al 
aire limpio y al agua limpia, al saneamien-
to, a los alimentos y a otras necesidades 
básicas de salud humana. Los impactos del 
cambio climático están aumentando las 
desigualdades, socavando el crecimiento 
económico a largo plazo e impulsando la 
migración y la inseguridad, al tiempo que 
contribuyen a ciclos de pobreza e inestabi-
lidad en los países más vulnerables. Otro 
factor a considerar es que el cambio climá-
tico está empeorando la crisis de biodiver-
sidad del planeta, al hacer que el medio 
ambiente sea más mortal para miles de 
especies y acelerando la disminución del 
número de plantas y animales en la Tierra, 
según la Unión Internacional para la Con-
servación de la Naturaleza. 
 
Estas estadísticas nos indican que es 
tiempo de apostar la inversión sostenible, 
que supone un cambio en el paradigma 
económico y social, y aporta rentabilidades 
estables a los inversionistas. La Red de 
Bancos Centrales y Supervisores para la 
Ecologización del Sistema Financiero (un 
grupo de 127 bancos centrales y supervi-
sores financieros que trabajan para contro-
lar los riesgos climáticos e impulsar las 
inversiones verdes), asegura que un futuro 
con menos emisiones de carbono no solo es 
necesario, sino que también es bueno para 
la economía.
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Los datos constituyen un activo crítico para las organizaciones, y 
vincularlos a su contribución e importancia representa

 el método más sencillo para calcular su valor.
.

e estima que las tecnologías de van-
guardia, como la Inteligencia Artifi-

cial, la cadena de bloques, el Internet de las 
cosas y la robótica, constituirán un merca-
do de más de 3 billones de dólares hacia el 
2025. 

Actualmente, la mayoría de las actividades 
económicas dependen del mismo insumo 
indispensable: los datos. El uso cada vez 
más común de recursos tecnológicos 
seguirá incrementando la generación de 
los mismos.
 
Muchas de las empresas más grandes del 
mundo siguen modelos de negocio que 
giran en torno a los datos. Según Bloom-
berg, el valor de las empresas que emplean 
intensivamente los datos, como Alibaba, 
Alphabet y Facebook, se ha disparado y 
superado el promedio de las empresas que 
integran el S&P 500. 

Un estudio del Fondo Monetario Interna-
cional analizó desde el punto de vista de la 
economía, las implicaciones de la prolifera-
ción de datos y su significado para las polí-
ticas modernas, señala que los datos son 
hoy un insumo crítico de la producción 
económica moderna, junto con la tierra, el 
capital, la mano de obra y el petróleo. 
Alimentan los algoritmos de la Inteligen-
cia Artificial cuyas predicciones hacen 
funcionar aplicaciones como los vehículos 
autónomos, las pruebas de dopaje, el sumi-
nistro de crédito y la publicidad focalizada. 
Indica que la proliferación de datos en la 
economía presenta una oportunidad 
fantástica para estimular el crecimiento a 
través de la eficiencia y la innovación.

El acceso a un mayor volumen de datos 

S está igualando el campo de juego, ya sea 
una pequeña empresa emergente que busca 
crédito o de un consumidor que se informa 
antes de comprar un automóvil usado.

La data ayuda a las empresas en tareas 
como:

•Conocer a los clientes. Cuando un clien-
te interactúa con tus plataformas digitales, 
productos o recursos, genera datos que 
pueden ser de gran ayuda para las empre-
sas y crear estrategias de ventas acorde a 
los resultados obtenidos tras analizar esta 
información.

•Más organización. Los distintos tipos de 
información que se generan pueden ser 
utilizados para distintos fines dentro de la 
empresa, por eso es importante organizar-
los y estructurarlos para poder utilizarse 
de forma adecuada.

•Planificación estratégica. Una empresa 
consolidada necesita crear estrategias para 
hacer frente a los desafíos del mercado, 
principalmente en etapas de transforma-
ción interna o externa.

En estos tiempos de la Cuarta Revolución 
Industrial, los datos son el recurso más 
valioso, la materia prima que impulsará el 
desarrollo y crecimiento de las empresas. 
Los inversionistas buscan nuevas tenden-
cias que puedan revolucionar lo que ya 
conocen.

Como en todo hay retos: evitar el robo de 
datos o su uso indebido. Las empresas 
deben invertir lo suficiente como para pro-
teger los datos que recopilan y su reputa-
ción corporativa.
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ro, Indonesia votó por un nuevo presidente 
para gobernar la nación de 277 millones de 
habitantes; también lo hizo Pakistán, y ese 
mismo mes en América Latina El Salvador, 
donde Nayib Bukele obtuvo la reelección.
 
En marzo, el presidente de Rusia Vladimir 
Putin fue reelegido para un tercer mandato 
consecutivo con el 88% de los votos, el por-
centaje más alto de victoria en una elección 
presidencial en ese país desde la disolución 
de la Unión Soviética. Por su parte, la 
India, la democracia más grande del 
mundo, celebró elecciones parlamentarias 
en abril. En mayo Panamá, con la victoria 
de José Raúl Mulino, candidato de la alian-
za Salvar Panamá; una semana más tarde 
fue el turno de República Dominicana, 
donde Luis Abinader obtuvo la reelección.
 
En junio, la Unión Europea que representa 
a más de 500 millones de personas, realizó 
elecciones parlamentarias; ese mismo mes 
en México se anunció como presidenta 
electa a Claudia Sheinbaum, la primera 
mujer que gobernará el país.
 
En julio es turno  de Venezuela;  los electo-

024 es importante para el sistema 
democrático a nivel mundial; más de 4 

mil millones de personas (casi la mitad de 
la población en el mundo) saldrá a votar en 
más de cien países (en 50 naciones se reali-
zarán elecciones presidenciales) para deci-
dir no solo sobre su futuro político, tam-
bién sobre la paz, estabilidad y economía.

Las elecciones tienen el potencial de influir 
en la economía a través de cambios en las 
políticas gubernamentales, la percepción 
de estabilidad económica y las expectativas 
de los agentes económicos. Es importante 
considerar cómo las decisiones políticas 
afectarán variables clave como el creci-
miento económico, el empleo, la inversión 
y la distribución del ingreso. 

Hacemos un pequeño recuento de algunos 
países que salieron o saldrán a votar este 
año.

A inicios del 2024, realizó elecciones presi-
denciales la isla autónoma de Taiwán, en 
su momento, frente a la amenaza de China 
de retomar el territorio por la fuerza; tam-
bién hubo comicios en Finlandia. En febre-

2

“Los comicios también pueden tener un impacto significativo en los mercados 
financieros; los inversionistas a menudo ajustan sus estrategias y carteras según

las perspectivas económicas y políticas que resultan de estos procesos”.

IMPLICACIONES
MUNDIALES
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res elegirán un nuevo presidente y el 
futuro del país para los próximos seis años. 
Entre mayo y agosto en África se seguirá 
celebrando una importante cantidad de 
comicios, 18 territorios en total votarán 
por nuevos mandatarios.

En octubre, en Uruguay se votará para 
elegir al sucesor del presidente Luis Laca-
lle Pou (Partido Nacional), mientras que 
Gran Bretaña programa elecciones a fina-
les de año, y según las encuestas, el líder 
del opositor Partido Laborista, Keir Star-
mer, podría poner fin a 14 años de gobier-
no conservador.

Uno de los procesos electorales más espe-
rados es el de Estados Unidos el próximo 5 
de noviembre; los votos se dividirían entre 
el demócrata Joe Biden para un segundo 
mandato como presidente o el regreso del 
republicano Donald Trump. 

A pesar de que la política es un asunto local 
y propio de cada país, hay tendencias a 
nivel global; para los votantes, uno de los 
grandes factores de voto es la economía, un 
tema prioritario para los próximos gobier-
nos. Las elecciones pueden afectar la con-
fianza de los consumidores y los inverso-
res; un cambio de gobierno puede llevar a 

cambios en políticas económicas y regula-
ciones, lo que a su vez influye en la percep-
ción de estabilidad y oportunidades econó-
micas. 

Los resultados electorales determinan en 
gran medida las políticas económicas que 
se implementarán, como la política fiscal 
(impuestos y gastos públicos), la política 
monetaria (control de la oferta de dinero y 
tasas de interés), y las regulaciones econó-
micas (normativas para sectores específi-
cos).

Los comicios también pueden tener un 
impacto significativo en los mercados 
financieros; los inversionistas a menudo 
ajustan sus estrategias y carteras según las 
perspectivas económicas y políticas que 
resultan de estos procesos.

Las políticas que fomentan la inversión, la 
innovación y la eficiencia, suelen tener 
efectos positivos en el crecimiento, influ-
yen en la creación de empleo y en la redis-
tribución de la riqueza. Dependiendo de las 
políticas adoptadas tras las elecciones, 
puede haber efectos sobre el bienestar 
social, la desigualdad y la calidad de vida 
de los ciudadanos.
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LA UNIÓN HACE LA FUERZA,

GRUPO BMV
n 2008 se logró el sueño de una gran 
parte de las personas que en ese 

momento trabajaban en la Bolsa Mexicana 
de Valores; muchos de quienes siguen labo-
rando aquí, han sido testigos de su trans-
formación desde que ingresó como emiso-
ra al mercado de valores. El viernes 13 de 
junio de 2008 se llevó a cabo la Oferta 
Pública Inicial (OPI) de acciones de 
BOLSAA, dando pie a una evolución de 
nuestra empresa al paso de los años.

Este logro comenzó a consolidarse el 31 de 
enero del 2008 cuando se celebró una 
asamblea general ordinaria y extraordina-
ria de accionistas, mismos que daban segui-
miento al tema desde agosto del 2007 para 
aprovechar las nuevas oportunidades que 
brindaban las reformas a la Ley del Merca-
do de Valores en México, donde las bolsas 
se pudieran convertir en emisoras publicas 
mediante la colocación de acciones de su 
capital social. En 2008, los accionistas 
aprobaron que se llevara a cabo la oferta 
global de las acciones “Serie A”, así como 
todas aquellas reformas necesarias a los 
estatutos sociales de la Bolsa Mexicana de 
Valores para dar creación a ciertos comités 
de administración y facultades adicionales 
al Consejo de Administración. Los pasos 
subsecuentes, como cualquier otra emiso-
ra, fueron ponerse en contacto con inter-
mediarios financieros como la Casa de 
Bolsa BBVA Bancomer y UBS Casa de 
Bolsa, para lo concerniente tanto para el 
mercado local como a nivel internacional. 

Gerardo Aparicio Yacotú
Director de Cultura Financiera de Grupo BMV

E

OPINIÓN



Además, los intermediarios financieros 
analizaron el proyecto, el prospecto de 
colocación, y vieron la viabilidad de la ope-
ración a nivel mundial. En su momento, fue 
la oferta accionaria más diversificada del 
mercado de valores mexicano, ya que se 
colocó entre 13 mil 700 inversionistas y 
100 fondos institucionales de nivel inter-
nacional. BOLSAA ha cumplido con los 
supuestos de una empresa que se lista en el 
mercado de valores como: 1)La compañía 
aumenta su valor por ser pública, incre-
mentando su prestigio, respeto e imagen 
corporativa, así como el fortalecimiento de 
la marca; 2)Aumenta el monitoreo de la 
compañía, dada la constante valoración de 
la empresa por parte del mercado; 3)Au-
menta la liquidez, dado el apoyo inmediato 
del mercado; 4)Financia proyectos de 
inversión a largo plazo.

Las OPI’s las llevan a cabo las empresas 
que buscan expandirse; es una manera que 
tienen las compañías de obtener recursos 
del mercado de valores sin endeudarse, a 
través de la venta de porciones de la misma 
firma por medio de acciones, las cuales son 
negociadas en el mercado y quedan bajo el 
escrutinio público en cada momento, 
siendo sensibles a aquellas afectaciones 
positivas o no del entorno por el cual se 
transite. Uno de los motivos importantes 
de la Oferta Pública, fue llevar la mayor 
cantidad de títulos accionarios de la Bolsa 
a los inversionistas en el mercado, situa-
ción un poco contraria a todas las demás 
OPI´s, donde la mayoría de los derechos y 
títulos quedan a cargo de un grupo de 
pocas familias. Con ello, se fortaleció el alto 
grado de supervisión con un nuevo 
elemento: la opinión del público inversio-
nista en la compra o venta de este título en 
el mercado. Estar listado en bolsa provoca 
un acercamiento más estrecho con la socie-
dad, no solo por las innumerables iniciati-
vas sostenibles con las que hoy cuenta la 
empresa a favor de las personas, sino 
además, es una empresa totalmente trans-

parente para los inversionistas y para 
aquellos que aún no lo son.
 
En la antesala de una de las peores crisis 
financieras del mundo, el Grupo Bolsa 
Mexicana de Valores debutó en el mercado 
accionario local. Con la venta accionaria se 
obtuvieron 4 mil 600 millones de pesos o 
440 millones de dólares, a un tipo de 
cambio de 10.40 pesos por dólar en ese 
momento, capital fresco que fue utilizado 
para conformar un grupo de empresas con 
servicios específicos como el listado de 
valores, operación, compensación, liquida-
ción, proveeduría de precios y venta de 
información en gran cantidad. Dicha con-
solidación, ha generado un grupo financie-
ro que desde el 2008 se maneja en el más 
alto grado de institucionalización coman-
dada por un Consejo de Administración 
que actualmente lo preside el Ing. Marcos 
Martínez Gavica. El consejo está integra-
do por 15 consejeros, 8 de ellos indepen-
dientes y 7 institucionales; 27% son muje-
res de alto prestigio profesional.

La estructura accionaria de esta empresa 
cuenta con un fideicomiso de control, que 
conserva en su poder el 20% del capital con 
empresas del sector altamente relevantes 
(BBVA, Banorte, Santander, Inbursa, J.P. 
Morgan, Valores Mexicanos, Value y 
Vector), el 76% está flotando en el merca-
do; como una demostración de que somos 
un gran negocio, se ha llevado a cabo el 4% 
de recompra de acciones.

En el aniversario número 16, se nombró a 
nuestro nuevo Director General Jorge Ale-
gría Formoso, quedando bajo su responsa-
bilidad la gestión, conducción y ejecución 
de los negocios del Grupo. La perspectiva 
de la BMV seguirá siendo de evolución y 
fortalecimiento financiero, debido a las 
oportunidades del contexto actual. 
Por 16 años de “La Bolsa haberse listado en 
Bolsa”, ¡Feliz aniversario!
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ESTADÍSTICAS DE OPERACIÓN DE FINANCIAMIENTO EN BMV

TOTAL DEL FINANCIAMIENTO DE DEUDA

% BONOS TEMÁTICOS VS TOTAL DE DEUDA
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Descripción: Al corte de junio de 2024, el monto emitido en bonos temáticos es de 53 mil mdp, lo que representa el
36% del total emitido de largo plazo.
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Descripción: Durante 2024, se han emitido 292 mil millones de pesos, 147 mil mdp en emisiones de largo plazo 
y 145 mil mdp en emisiones de corto plazo; mientras que el número total de emisiones es de 738.
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ESTADÍSTICAS DE OPERACIÓN DE FINANCIAMIENTO EN BMV

TOTAL DEL FINANCIAMIENTO DE DEUDA

*: Emisión temática. 

Cifras en millones de pesos

Las emisiones que no presentan tasa aplicable al primer periodo están referenciadas a la tasa de fondeo, por lo que la tasa será conocida hasta su primer corte de cupón.
Descripción: Durante el mes de junio se listó una emisión, la cual fue por 500 millones de pesos.

VALUE
ARRENDADORA

$500 20-Jun5.0 13.75% HR A+

EMISORA
MONTO DE
LA EMISIÓN

TASA APLICABLE
AL 1ER PERIODO

PLAZO
EN AÑOS

DÍA DE
EMISIÓN

C A L I F I C A C I Ó N

S&P FITCH MOODY´S HR VERUM

EMISORAS EN LA BMV

Acciones Deuda CKDs  y  CERPIs Fibras Fibra E

181

78

15
6

135

Descripción:  Al cierre del mes de mayo de 2024 se tiene un total de 364 empresas. La diferencia
entre el total de empresas (364) contra 415, representa a las emisoras que tienen listado más de
un tipo de instrumento.
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Descripción:  El número de valores disponibles en el SIC a junio de 2024 es de 3,796.
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ESTADÍSTICAS DE OPERACIÓN DE FINANCIAMIENTO EN BMV

NÚMERO DE VALORES EN EL SIC

FINANCIAMIENTO ESG

Descripción:  De 2016 a 2023, el monto acumulado de emisiones con enfoque ESG fue de 306 mil mdp; en 2024 ha sido por 
53 mil mdp.

Cifras en miles de millones de pesos
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ESTADÍSTICAS DE OPERACIÓN DE FINANCIAMIENTO EN BMV

DISTRIBUCIÓN POR TIPO DE BONO

SocialVerde Sustentable Vinculado a sostenibilidad Azul
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ESTADÍSTICAS DE OPERACIÓN DE CAPITALES

OPERATIVIDAD MENSUAL
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Rentable ESG
Tilted

Rendimiento -4.96% -4.70% -5.91% -5.38% -5.03%
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ESTADÍSTICAS DE OPERACIÓN DE CAPITALES

VALOR DE CAPITALIZACIÓN

RENDIMIENTO MENSUAL

*Cifras en millones de pesos.

9,360,536.90 9,007,999.15 -3.77%

MAYO 2024 JUNIO 2024
VARIACIÓN

POR MES
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ESTADÍSTICAS DE OPERACIÓN DE MEXDER Y ASIGNA 

IMPORTE NOCIONAL DIARIO OPERADO
DE FUTUROS DEL DÓLAR

IMPORTE NOCIONAL DIARIO OPERADO
DE FUTUROS DEL S&P/BMV IPC

Interés abierto: Número de contratos de derivados vigentes que aún no se han liquidado o cerrado en un tiempo específico.
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IMPORTE NOCIONAL DIARIO OPERADO
DE SWAPS DE TIIE DE 28 DÍAS

PRECIOS DIARIOS DE CIERRE DEL DÓLAR

03
-0

6

04
-0

6

05
-0

6

06
-0

6

07
-0

6

10
-0

6

11
-0

6

12
-0

6

13
-0

6

14
-0

6

17
-0

6

18
-0

6

19
-0

6

20
-0

6

21
-0

6

24
-0

6

25
-0

6

26
-0

6

27
-0

6

28
-0

6

Interés abierto: Número de contratos de derivados vigentes que aún no se han liquidado o cerrado en un tiempo específico.
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ANIVERSARIO EMISORAS 
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CONTACTO

Paseo de la Reforma 255, Col. Cuauhtémoc,  06500, México D.F.

accionesbmv@grupobmv.com.mx

www.bmv.com.mx

DESCARGA

CLICK 
Y VISITA NUESTROS 

ESPACIOS DIGITALES

DA 

https://www.tiktok.com/@grupobmv
https://twitter.com/BMVMercados
https://www.facebook.com/BolsaMexicanaValores
https://www.instagram.com/bolsamexicana
https://www.youtube.com/grupobmv
https://www.linkedin.com/company/bolsa-mexicana-de-valores
https://www.bolsapp.com.mx
https://www.bmv.com.mx

