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INVIERTE CON NOSOTROS
Y GANA HASTA...

*MONTO MÍNIMO DE $500,000.°°
CONTÁCTANOS:

www.forjadores.mx/captacionpatrimonial@forjadores.com.mx

sloera@forjadores.com.mx
Tel. 55 5611-2450  Ext. 1450 / Cel. 55 2327-8126

El Instituto para la Protección al Ahorro Bancario le protege al 
garantizar las operaciones bancarias, hasta por 400 mil UDIS 

(Equivalentes a 2,945,573.69 MN al 01 de julio de 2022)
Por persona, por institución, más información en la página

www.gob.mx/IPAB 

Tasa fija anual 8.70%, señalada antes de impuestos, calculada al 11 de julio de 2022, vigente
al 17 de julio 2022

GAT nominal 8.70%, GAT real 3.73%.
Señalado antes de impuestos, calculada al 01 de julio de 2022. La Gat Real es el rendimiento que 
tendría después de descontar la inflación estimada.
*Tasa y Gat aplicables únicamente para inversiones en PAGARÉ FORJADORES con un monto mínimo 
de $5000,000.00 M.N a un plazo de 360 días.
Información sujeta a cambios sin previo aviso. 
Banco Forjadores S.A. Institución de Banca Múltiple, los términos y requisitos de contratación, así como 
la cobertura geográfica en que se puede contratar pueden ser consultados en: www.forjadores.mx
Estos productos no cobran comisiones, se ofertan en MXN. Datos de la unidad especializada de 
atención a usuarios: unidad_especializada@forjadores.com.mx, teléfono: 55 5611 2450, 800 830 0005.
CONDUSEF: www.condusef.gob.mx, teléfono: 55 5340 0999

Acércate a un ejecutivo y conoce nuestra nueva oferta.

¡Invierte en Pagaré Ágil Santander y haz
crecer tu dinero con atractivos

rendimientos!

Pagaré Ágil Santander, es un producto emitido por Banco Santander México, S.A. Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero 

Santander México. Tasa de interés anual fija 8.80% antes de impuestos. GAT NÓMINAL 8.99% y GAT REAL 4.09%, antes de 
impuestos. La GAT real es el rendimiento obtenido después de descontar la inflación estimada. Calculado el 28 de junio 2022, sobre un 
rango de inversión de $1,000,000.00 de pesos a 180 días,  vigente al 31 de julio 2022,  para fines informativos y de comparación, de 
acuerdo al monto de la inversión. Inversión en Moneda Nacional. Pregunte a su Ejecutivo de Cuenta por las tasas vigentes publicadas por 
Banco Santander México S.A. Oferta válida a nivel nacional. Exclusivo para Dinero Nuevo. Dinero Nuevo es la variación positiva entre el 
saldo puntual vs el saldo promedio  del mes inmediato anterior. Aplican restricciones. La tasa de retención se aplicará conforme a las 
disposiciones fiscales vigentes. El presente cálculo considera una inflación del 4.71%.

Para mayores informes de comisiones, contrataciones y beneficios de los productos, consultar www.santander.com.mx. 
Producto garantizado por el Instituto para la Protección al Ahorro Bancario hasta por 400 mil UDIs por cliente, por institución. 
Para más información, consultar www.ipab.org.mx.

El metal dorado subió 0.7%

Oro rebota tras 
tocar mínimo en 
casi un año

Reuters

Los precios del oro se recuperaron en las cotizaciones del 
miércoles tras caer a un mínimo de casi un año, en una jor-
nada en la que el dólar retrocedió tras un repunte inicial, 
ayudando al lingote a evitar la presión de las perspectivas de 
fuertes alzas de tasas tras el aumento de los precios al consu-
midor en Estados Unidos.

El oro al contado subió 0.7% a 1,737.69 dólares la onza , 
tras caer a su nivel más bajo desde finales de agosto de 2021 
en 1,707.09 dólares previamente en la sesión. Los futuros del 
oro en Estados Unidos también ganaron 0.7 a 1,737 dólares.

Los precios al consumidor en Estados Unidos subieron 
9.1% en junio, la mayor alza anual en más de cuatro décadas, 
por un escenario de costos persistentemente altos de la gaso-
lina, los alimentos y el alquiler, lo que refuerza la expectati-
va de que la Reserva Federal suba las tasas de interés 75 pun-
tos básicos este mes.

En este espacio hemos resaltado la virtud de la ac-
tual administración para mantener el esquema de es-
tabilidad financiera creado desde hace más de dos 
décadas. La mayor decepción hasta ahora de los 
detractores del actual gobierno es que no se ha pre-
sentado el desastre fiscal que auguraban. Puede que 
este año las cosas estén cambiando.

 Independencia monetaria y disciplina fiscal son 
los pilares principales de la estabilidad financiera (ol-
vídese si son políticas neoliberales o no). Pues en el 
caso de esta última, la evolución de las cosas y las 
noticias recientes generan preocupación y, lo peor, 
se manifiestan en los mercados.

El pasado 31 de mayo, Pemex hizo una coloca-
ción de bonos de tasa fija a 7 años en dólares en la 
que pretendía recaudar 2,000 millones; sin embar-
go, no logró conseguir el monto entre terceros y el in-
termediario colocador tuvo que quedarse con una 
buena parte de este. El hecho despertó las alarmas 
entre los inversionistas globales, lo cual repercutió en 
un alza de la tasa a la que se colocó dicho bono tan 
solo dos días después.

 La semana pasada, la agencia calificadora 
Moody’s tomó la decisión de bajar la calificación 
de Pemex de Ba3 (BB-) a B1 (B+), aunque mejoró la 
perspectiva de negativa a estable. La calificación in-
dividual (sin el respaldo del gobierno) no se movió y 
permaneció en Caa3 (CCC-).

 De acuerdo con la calificadora, la baja califica-
ción se debe principalmente a su alto riesgo de liqui-
dez, una excesiva dependencia de financiamiento 
por parte del Gobierno Federal (SHCP), el alto mon-

Señales preocupantes 
para México
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con Invex Banco

Rodolfo Campuzano
perspectivas@invex.com.  Twitter: @invexbanco.

El 31 de mayo, Pemex colocó bonos de tasa fija a 7 años 
en dólares en la que pretendía recaudar 2,000 millones; sin 
embargo, no llegó a la meta entre terceros y el intermediario 

colocador tuvo que quedarse con una buena parte

to de vencimientos para el periodo 2022 a 2024, 
su flujo libre de caja (FCF) aún negativo, la alta nece-
sidad de recursos externos para el financiamiento de 
las refinerías y los mayores costos de financiamiento 
por mayores tasas de interés.

 Previamente, Moody’s redujo la calificación so-
berana de México de Baa1 (BBB+) a Baa2 (BBB). 
La argumentación se centra en un posible deterioro 
en las finanzas públicas basado en la estrategia de 
sostener a Pemex y en el costo elevado del subsidio 
al precio de las gasolinas, así como una posible re-
cesión en Estados Unidos. Moody’s es claro en refe-

rirse al deterioro gradual pero consistente del perfil 
crediticio de México.

 Esto se refleja en los mercados. Durante el se-
gundo trimestre, el precio de la prima por un evento 
de incumplimiento del pago de la deuda soberana 
(credit default swap o CDS) aumentó a mayor velo-
cidad que los de países similares; de tener la prima 
más baja, ahora este indicador se asemeja a los de 
Brasil o Colombia y se ubica muy por encima del 
de Chile. Su nivel se ubica en la parte alta del ran-
go en el que ha oscilado en los últimos diez años, 
equiparable a episodios similares de presión como 

en 2015 cuando descendió el precio del petróleo a 
30 dólares por barril.

El caso de Pemex es peor. La deuda a diez años 
de la paraestatal paga una tasa de 11% en dólares 
en estos momentos. La prima por el evento de un in-
cumplimiento se disparó a su máximo histórico. El 
evento de sus abultados vencimientos próximos pue-
de ser muy estresante si las condiciones en los merca-
dos continúan siendo tan difíciles como ahora.

 En un ambiente recesivo y con la agresividad 
en la postura de elevar tasas por parte de los ban-
cos centrales desarrollados, los mercados de crédi-
to comenzarán a manifestar mayor tensión. La au-
sencia de compradores ya se manifiesta en algunos 
segmentos. 

 Los bonos de mercados emergentes, o de baja 
calificación (High Yield), comienzan a mostrar ajus-
tes al alza en los diferenciales contra los bonos gu-
bernamentales libres de riesgo. En este ambiente, 
la tensión en el caso de Pemex y desde luego de la 
deuda soberana de México puede ser muy intensa.

 Se ve difícil que dejemos de pagar los elevados 
premios por riesgo que ahora se están pagando. 
Banxico va a subir las tasas y el costo de la deuda 
será mayor; con ello, y el resultado de la estrategia 
actual de finanzas públicas de subsidiar el precio de 
los energéticos, la inversión en proyectos estratégicos 
que no generan crecimiento y el esquema de repar-
to, la estabilidad se antoja menos sostenible.

 
*Rodolfo Campuzano Meza es director general de 
Invex Operadora de Sociedades de Inversión. 


