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MERCADOS DE CAPITALES

SAN * 124.00 4.19 12.24 18.49
BBVA * 154.65 3.30 8.91 16.96
MASECA B 23.35 2.77 4.94 -2.67
MEGA CPO 72.00 2.41 -1.71 3.57
MEXTRAC 9 38.63 2.01 4.60 12.59
SARE B 0.12 -6.40 17.00 -18.18
GEO B 2.50 -4.18 18.31 -57.79
IDEAL B-1 30.10 -3.91 -3.84 8.85
ASUR B 367.51 -3.82 7.69 23.17
GAP B 196.59 -3.30 5.58 15.30

VARIACIÓN %
EMISORA SERIE U/HECHO DIARIA MENSUAL 2017

ACCIONES CON MAYOR
Y MENOR GANANCIA

ÍNDICE CIERRE VAR % MÁXIMO MÍNIMO

* MILLONES DE ACCIONES. **MILLONES DE PESOS.

IPC 49,099.98 -0.99 49,757.96 49,070.31

INMEX 2,934.44 -1.00 2,969.18 2,931.43

IMC30 865.45 -0.38 869.37 863.71

HABITA 51.05 -0.72 51.53 50.67

VOLUMEN 150.60  IMPORTE 6,709.76

BOLSA MEXICANA DE VALORES

ÍNDICE MÁXIMO MÍNIMO ANTERIOR ÚLTIMO VAR%
DOW JONES 20,972.74 20,874.18 20,949.89 20,957.90 0.04

NASDAQ 6,076.96 6,053.28 6,095.37 6,072.55 -0.37

S&P 500 2,389.82 2,379.75 2,391.17 2,388.13 -0.13

BOVESPA 66,757.94 65,898.48 66,721.75 66,093.78 -0.94

MERVAL 21,252.94 21,098.62 21,157.45 21,212.03 0.25

FTSE 100 7,250.05 7,218.56 7,250.05 7,234.53 -0.21

NIKKEI 19,464.30 19,335.02 19,310.52 19,445.70 0.70

KBW (EU) 92.75 91.15 91.76 92.69 1.01

STOXX600 (EUROPA) 389.39 388.46 389.53 389.37 -0.04

PRINCIPALES ÍNDICES ACCIONARIOS

PERSPECTIVAS CON INVEX BANCO
RODOLFO CAMPUZANO*

México, menos peor de lo que parecía

T
erminaron cuatro meses del año y en es-
te lapso ni la economía ni las variables fi-

nancieras en México tuvieron el com-
portamiento que se temía. Por el contrario, los 
augurios exageradamente pesimistas de ini-
cio del año no se cumplieron y en los mercados 
mexicanos hubo ganancias, bastante grandes. 
¿Es posible que se repitan? 

La realidad es que nuestra economía tiene una 
fisonomía distinta a la que presentaba en di-
ciembre. Sigue habiendo riesgos, pero me parece 
que no indican un comportamiento tan desor-
denado como el que vimos el año pasado. 

Entre enero y diciembre, México experimen-
tó un crecimiento firme de 2.7% a tasa anual y 
0.6% a tasa trimestral ajustada por estacionali-
dad, según los datos preliminares. 

Los datos no aportaron revisiones a la serie 
anterior por lo que se evidencia una aceleración 
respecto al trimestre previo en términos anua-
les y cierta estabilidad a comparación trimestral. 
Todos los pronósticos que auguraban una rece-
sión en el país y un crecimiento cercano a cero 
resultaron muy equivocados; podemos desechar 
tal escenario.

Al interior del crecimiento, el sector indus-
trial sigue representando un lastre al presentar 
una expansión de 0.2 por ciento.

Por su parte, el sector de servicios mostró un 
crecimiento firme de 3.7% a tasa anual, lo que 
evidenció una fuerte aceleración respecto al tri-
mestre anterior y ninguna similitud con las es-
timaciones que anticipaban un golpe fuer-
te del menor poder adquisitivo sobre las ventas 
comerciales.

En las próximas jornadas, veremos una re-
visión al alza en las estimaciones de crecimien-
to para el año. El estimado en INVEX se modificó 
a 2% con este dato. No parece que por el lado del 
crecimiento estemos en un año catastrófico sino 
en otro de un crecimiento positivo e insuficiente.   

En el inter, las tendencias que generaron pro-
blemas parecen haberse revertido. Los resulta-
dos de las finanzas públicas expresan un cumpli-
miento en el déficit primero presupuestado y en 

los requerimientos del sector público. 
La mejor señal al respecto ha sido, por el mo-

mento, la ratificación de las calificaciones de 
Moody’s la semana pasada para la deuda pública 
y la de PEMEX.

El sector externo también parece moderar su 
tendencia. 

Dos señales son relevantes: la caída en el dé-
ficit comercial presenta un claro punto de in-
flexión y tanto las exportaciones como las im-
portaciones presentan una dinámica positiva.

Asimismo, anteayer conocimos que las re-
mesas de residentes en el extranjero tuvieron su 
mejor dato trimestral en nueve años.

A todo esto habría que agregarle el elevado ni-
vel de las tasas de interés de corto plazo y la pre-
sencia potencial de venta de dólares a través de 
contratos de cobertura para decir que suena más 
complicado una tendencia continua de devalua-
ción del peso o de desajuste en los mercados lo-
cales. Por el momento parece que hay un ama-
rre suficiente.

Quizás el tema menos positivo sea la falta de 
descenso en la tasa de inflación anual. La infla-
ción de la primera quincena de abril se favoreció 
de los tradicionales subsidios eléctricos durante 
la temporada cálida, aunque confirmó la persis-
tencia de presiones en el rubro subyacente. 

Los precios retrocedieron (-) 0.15% lidera-
dos por los descensos en electricidad, gas LP 
y gasolinas. Sin embargo, el rubro subyacen-
te (mercancías y servicios) aumentó 0.26%. Las 
mercancías no alimenticias y los servicios de de 

restaurantes y turísticos presentaron los princi-
pales aumentos. 

La tendencia es congruente con una inflación 
más bien cercana a 6% para el cierre del año. Tal 
vez si, como se mencionó, se ajustaran los pre-
cios de gasolinas a la baja ante la caída del tipo 
de cambio y de sus precios internacionales, po-
dríamos ver un número distinto, pero inexpli-
cablemente hasta hoy no parece aplicarse tal 
mecánica.

Obviamente existen muchos factores de ries-
go. Desde mi óptica éstos se centran en la evo-
lución de la amenaza de cancelación del NAFTA, 
la aparición de episodios que generen una fuer-
te inestabilidad en los mercados a nivel global o, 
bien, que se presente un desorden interno de es-
cala mayor debido a los procesos electorales en 
marcha. 

En los tres casos una especulación contra el 
peso parece contenible dada las circunstancias 
favorables antes mencionadas, pero no podemos 
decir que el desempeño de las variables será tan 
favorable como lo que pasó entre febrero y abril. 
Seguimos teniendo vulnerabilidad y por ello es 
plausible la actitud precautoria de las autorida-
des. Por lo menos ya vimos que el año será bas-
tante menos malo de que lo que imaginábamos 
en enero, eso ya es buena noticia.

*Rodolfo Campuzano Meza es director de Estrategia 

y Gestión de Portafolios de INVEX. Cualquier pre-

gunta o comentario puede ser enviado al correo: 

perspectivas@invex.com.         Twitter: @invexbanco.
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en el primer trimestre 
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El precio de las gasolinas 
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internacional tiende a 
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