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¿Cómo se ve el panorama 
de mediano plazo?

La semana pasada conoci-
mos varios indicadores de 
nuestra economía, que nos 

dan pie a prever un panorama 
muy complicado para el mediano 
plazo, por los escenarios externos 
de política monetaria y los proble-
mas geopolíticos.
1. Inversión Extranjera Directa 
(primer trimestre). México captó 
19,427 millones de dólares de IED 
en el primer trimestre. De ese 
importe 6 mm corresponden a 
operaciones especiales, 4 mm de 
inyección de capital a Aeroméxico 
en su proceso de reestructura, y 
2 mm en la fusión de Univisión y 
Televisa: los 12 mil millones que 
son también la cifra más alta de la 
historia. De esta el 55% corres-
ponde a reinversión de utilidades 
y cuentas intercompañías, y el 
45% restante corresponde a nue-
vos flujos de inversión.
2. Inversión Extranjera de Car-
tera (primer trimestre). En el 
primer trimestre de este año, la 
Inversión Extranjera de Cartera 
adquirió 3,524 millones de dóla-
res, rompiendo con una secuencia 
de cuatro trimestres consecuti-
vos de salida neta. Sin embargo, 
residentes locales sacaron del 
país 5,105 mm En la cuenta de 
capitales de la balanza de pagos 

se tendrá por este renglón un 
déficit de 1,581 mm. El spread de 
las tasas en pesos juega un papel 
medular en este comportamiento 
para los inversionistas residentes 
del exterior. La desconfianza en 
contraparte explica la salida neta 

de inversión de cartera.
3. Inflación al consumidor (1a 
quincena de mayo). La inflación 
al consumidor bajó ligeramente 
de 7.68% anual al cierre de abril, 
a 7.58% anual. Por dentro, la 
inflación subyacente, que es la 
muestra a la que se le eliminan 
los elementos más volátiles como 
gasolinas, gas, energía eléctrica 
y precios de los perecederos si-
guió subiendo de 7.22 a 7.24% 
anual, y no para de aumentar 
desde junio del 2020, mientras 
que la no subyacente bajó de 
9.07% a 8.60% anual.
4. IGAE de marzo. El IGAE de 
marzo presentó una contracción 
del 0.3% anual, como resultado 
de un incremento del 5.3% anual 
en el sector primario, un cre-
cimiento del 2.4% en el sector 
Industrial, y una contracción de 
1.5% anual. En marzo, las expor-
taciones manufactureras aumen-
taron 19.9% anual, las remesas 
familiares ascendieron a más de 
4,600 millones de dólares, las 
ventas de las cadenas comercia-
les afiliadas a la ANTAD, bajo 
tiendas comparables crecieron 
1.3% real anual, los empleos 
en el IMSS subieron en 4.89% 
anual, así que resulta extraño 
que el conjunto de la economía 

un incremento del 2.0% anual y 
el INEGI estima +1.8% anual.

Pero en el exterior las cosas no 
pintan nada bien. Hemos visto 
una caída en los índices de los 
mercados accionarios americanos 
de entre el 15 al 10% en lo que va 
del año. Los mercados internacio-
nales están descontando una re-
cesión. Es factible que la Reserva 
Federal no tenga otra alternativa 
que seguir persiguiendo la curva 
de rendimientos hasta llevar al 
objetivo de la Tasa de Fondos 
Federales a un nivel de hasta el 
3.5% anual o más, dado que las 
cifras de empleo son muy fuertes, 
similares a las previas a la pande-
mia, con lo que las probabilidades 
de una recesión para finales del 
año entrante van en aumento. 
Bursamétrica contempla esto en 
nuestro escenario base con una 
probabilidad del 60%.

Gozamos de un muy buen ni-
vel de blindaje en nuestros flujos 
de divisas. Hoy tenemos unas re-
servas Internacionales situadas 
por arriba de los 200 mil millo-
nes de dólares. Sin embargo, la 
vulnerabilidad de la economía 
mexicana es ahora más elevada 
que en el pasado por la ausen-
cia de la inversión interna, y si 
se apagan los motores de las ex-
portaciones y de las remesas fa-
miliares, la economía mexicana 
pudiera caerse más fuerte que la 
de los Estados Unidos. El escena-
rio de un sexenio perdido se está 
confirmando tristemente.

presente una contracción. Por 
otra parte se ve claro que el cre-
cimiento viene totalmente del 
exterior, tanto por exportaciones 
como por remesas que anual-
mente representan 5.6% del PIB
5. PIB al primer trimestre. Con 
este dato del IGAE negativo el PIB 
creció 1.8% anual en el primer tri-
mestre. Al interior el campo crece 
2.1% anual, la industria aumenta 
en 3.0% y el sector servicios sube 
0.9% anual. Es aquí donde se re-
fleja la caída de la inversión fija 
bruta. La economía interna sufre 
de anemia crónica aguda.

 Hay que comentar que tam-
bién vimos que la calificadora 
Moody’s Investoŕ s Services au-
mentó su pronóstico de la econo-
mía al 1.8% anual, desde el 1.1% 
anual que tenía previamente. 
Los que habían exagerado em-
piezan a corregir.

Para abril tenemos mejores 
datos: Las ventas de la ANTAD 
bajo tiendas comparables au-
mentaron 6% real anual, por la 
Semana Santa. Las exportacio-
nes automotrices aumentaron 
2.9% anual. El Índice Mexicano 
de Confianza Económica mejoró 
en sus dos componentes, tanto 
la percepción sobre la situación 
actual como la de la situación 
a futuro. El indicador IMEF de 
manufactura mejoró también 
ligeramente. Los empleos en el 
IMSS siguieron subiendo al 4.7% 
anual. Con nuestro Indicador 
oportuno IBEM pronosticamos 
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La Comisión Reguladora de Energía 
(CRE) impuso una multa por 9 mil 
145 millones de pesos a Iberdrola 
Energía Monterrey, debido a que su 
planta de autoabasto vendió energía 
eléctrica a socios que no contaban 
con este permiso.

De acuerdo con la resolución 
RES/150/2022, se inició un pro-
cedimiento administrativo de san-
ción en contra de Iberdrola, titular 
del permiso para generar energía 
eléctrica bajo la modalidad de auto-
abastecimiento E/205/AUT/2002 
por presuntamente haber incurrido 
en actos tipificados como causal de 
sanción por el artículo 40, fracción 
V, de la Ley del Servicio Público de 
Energía Eléctrica (LSPEE).

La multa fue el resultado equiva-
lente a 100 veces el salario mínimo 
general vigente en la CDMX por 
cada KW de capacidad de la plan-
ta de autoabastecimiento, según la 
resolución.

El órgano regulador explicó que 

La CRE también sancionó a Ser-
vicios y Terminales de Tuxpan 
(Servitux), propiedad de Mon-
terra Energy, debido a que no se 
respetó la regulación en materia 
de precios y tarifas.

El organismo puntualizó que la 
sanción para la terminal operada 
por Monterra era mínima, según 
el análisis realizado al expedien-
te del caso, aunque no detalló el 
monto de la multa.

“La (sanción) que se está im-
poniendo es mínima al permi-
sionario porque no corresponde 
con las conductas y omisiones en 
las que incurrió y que implican 
una violación grave al marco ju-
rídico”, señaló la comisionada 
Norma Leticia Campos.

El pasado 21 de febrero, Mon-
terra Energy anunció su inten-
ción de demandar a México por 
667 millones de dólares para 
compensar los perjuicios ocasio-
nados por el cierre de su terminal 
el 14 de septiembre de 2021.
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Impone CRE  a Iberdrola 
multa por autoabasto

También 
sancionan 
a Monterra  
en Tuxpan

sANCIóN hIstóRICA

de acuerdo con la Ley del Servicio 
Público de Energía Eléctrica (LS-
PEE) los permisos de autoabasto 
de energía eléctrica deben desti-
narse a la satisfacción de necesi-
dades propias de personas físicas o 
morales, siempre que no resultare 
inconveniente para el país a juicio 

de la Secretaría de Energía (Sener).
Por lo tanto, puntualizó que los 

titulares de los permisos, en este 
caso Iberdrola, no cuentan con la 
atribución para vender, revender o 
por cualquier acto jurídico enajenar 
capacidad o energía eléctrica y por 
lo tanto, el incumplimiento a dichas 

9.3 693
gIgAwAtts  
Es la capacidad de Iberdrola en 
méxico, a través de 16 plantas de 
ciclo combinado y cogeneración.

mEgAwAtts 
De electricidad es la capacidad 
con la que cuenta la española en 7 
parques eólicos y 3 fotovoltaicos.

FOCOS

Los permisos para el autoabasto 
de electricidad fueron uno de los 
principales objetivos a revocar 
en la reforma constitucional que 
rechazó la cámara de Diputados.

De acuerdo con la propia cFE, 
los permisos de autoabasto le 
generan pérdidas anuales por 10 
mil millones de pesos.

Actualmente hay un total de 
468 permisos vigentes en este 
esquema, de los cuales solo 25 son 
para generación solar y eólica.

obligaciones era causal de revoca-
ción del permiso correspondiente, 
si así lo considera la Sener.

sIN sustENtO: ExpERtOs
Sin embargo, Carlos Flores, espe-
cialista del sector energético, señaló 
que esta sanción carece de sustento 
legal, ya que esta fracción dice que 
se sancionará a quien venda, reven-
da o enajene energía eléctrica, salvo 
en los casos permitidos por la propia 
LSPEE, sin embargo “el esquema 
del proyecto de Iberdrola está per-
mitido en esa ley”, dijo.

Agregó que lo más probable es 
que Iberdrola interponga un jui-
cio de amparo indirecto en el que 
seguramente va a ganar.

“Lo importante es la señal que 
manda, intentarán regresarle 
clientes a CFE aunque eso implique 
seguir ahuyentando inversiones, 
perder juicios, perder dinero y con-
tinuar irrespetando el Estado de 
derecho”, aseveró.

De acuerdo con datos de la Se-
cretaría de Economía, la empresa 
española, Iberdrola, es una de las 
tres empresas extranjeras que más 
dinero han invertido en México, por 
arriba de la canadiense Pelican y la 
estadounidense Sempra.

Durante el primer trimestre del 
año, la inversión extranjera en el 
sector eléctrico ascendió a mil 777 
millones de dólares, lo que signifi-
có su menor nivel para un periodo 
similar desde 2011.


