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Revisarán calificación de 
México; plan C quizá no, 
por sobrerrepresentación
La agencia calificadora Moody’s va a revisar la calificación 
crediticia de la economía mexicana antes de finalizar el 
gobierno del presidente López Obrador.

Renzo Merino, analista senior de riesgo soberano de 
Moody’s, nos comenta que ellos ven bien el compromiso del 
secretario de Hacienda, Rogelio Ramírez de la O, y, por lo 
tanto, de la virtual presidenta electa, Claudia Sheinbaum, 
de bajar el déficit fiscal.

Pero quieren ver los detalles.
No consideran que el déficit fiscal tan elevado se pueda 

bajar de un jalón, del 6% al 3% del PIB, sino que todavía 
para 2025 habría un déficit elevado del 4% del PIB.

A la Secretaría de Hacienda le están requiriendo ver los 
detalles de cómo reducir ese enorme déficit fiscal, el mayor 
que hemos tenido en los últimos 24 años.

Además, Moody’s ve las posibles reformas del plan C del 
presidente López Obrador con cuidado presupuestal. Hay 
reformas, por ejemplo, como las de mantener los compro-
misos de programas sociales crecientes (como son pensio-
nes), que si quedan plasmados en la Constitución podrían 
generar una camisa de fuerza en el presupuesto.

El presupuesto público podría quedar comprometido en 
un 80%, dando apenas un pequeño margen para poder te-
ner gastos hacia otras áreas.

Claudia Sheinbaum, y ahora el secretario de Hacienda, 
Rogelio Ramírez de la O, no han dicho nada sobre una re-
forma fiscal. Al contrario, Sheinbaum ha comentado que 
tratará de obtener ingresos a través de la digitalización de 
trámites, así como de las aduanas.

Si no se obtienen más ingresos, lo único que quedará 
es reducir gasto y ajustarse el cinturón, pero hacerlo en 3 
puntos del PIB no será tarea sencilla. Es ahí donde Moody’s 
esperará a ver los detalles de cómo reducir el déficit fiscal.

En los compromisos del gasto también estarán viendo 
la carga fiscal a favor de Pemex, la petrolera mexicana que 
ya ha dejado de pagar impuestos (a través del Derecho de 
Utilidad Compartida), pero que, por primera vez, tiene una 
línea crediticia presupuestal. Rogelio Ramírez de la O ha 
comentado que aprovecharían la nueva conformación del 
Congreso para tener un refinanciamiento sobre Pemex. 
También hará falta ver los detalles.

Y, por último, Moody’s ve con preocupación el alza en 
la mayor carga de intereses de la deuda pública, que por el 
aumento en tasas se ha elevado.

Así que el inicio del próximo gobierno podría ser más 
austero de lo que se esperaba. Ya veremos.
SOBRERREPRESENTACIÓN, NO TANTA
Ciro Murayama, exconsejero electoral, pone una anotación 
oportuna: Morena, junto con sus aliados, el Verde y el PT, 
desde luego, fue el partido político más votado en la Cámara 
de Diputados, llegando a 54% de participación en diputados. 
Sin embargo, el gobierno ha comentado que podría llegar, 
por sobrerrepresentación, hasta el 73 por ciento. Y ahí es 
donde Murayama, recordando la Constitución, pone sobre 
la mesa la sobrerrepresentación máxima que Morena puede 
tener: 8 puntos porcentuales, pero no 19 puntos porcentuales.

De esta manera, Morena no llegaría, por sí sola, a la 
mayoría calificada para realizar cambios constitucionales. 
Y… no habría plan C. Este tema va para el INE y el Tribunal 
Electoral.
BOLSA Y BANQUEROS VEN BIEN LA CONTINUIDAD 
DE RAMÍREZ DE LA O
La Asociación de Bancos de México dijo que era un “men-
saje poderoso” el mantener la continuidad de Ramírez de 
la O como secretario de Hacienda. Ayer, el Grupo Bolsa 
Mexicana de Valores dijo que era un “mensaje contunden-
te y de certeza” el sostener a Rogelio. Está claro: para el 
sector financiero, tratar con alguien que ya conocen, que 
está comprometido con las finanzas públicas sanas y la 
autonomía del Banco de México, es oro molido. No habrá 
una curva de aprendizaje y Ramírez de la O llegará con el 
objetivo de reducir lo que más preocupa, el enorme défi-
cit fiscal. Pero, sobre todo, si de verdad vienen impuestos 
nuevos, ya sea a bancos o al sector financiero, banqueros 
e inversionistas bursátiles ya sabrán con quién tratar y qué 
tipo de puertas tocar.

POR ERÉNDIRA ESPINOSA
erendira.espinosa@gimm.com.mx 

Para la Bolsa Mexicana de Va-
lores (BMV) la continuidad 
de Rogelio Ramírez de la O 
como titular de la Secretaría 
de Hacienda y Crédito Públi-
co (SHCP), durante la próxi-
ma administración, genera 
certidumbre.

“Esta ratificación y con-
tinuidad al frente de @Ha-
cienda_Mexico representa 
un mensaje contundente y 
de certeza para el sector fi-
nanciero del país, la comu-
nidad financiera global y los 
mercados locales e interna-
cionales, demostrando que la 
administración entrante bus-
ca mantener una comunica-
ción cercana y de confianza 
con el gran público inversio-
nista y una política económica 
y financiera firme, prudente y 
disciplinada”, expuso la BMV 
vía redes sociales. 

Dicha bolsa aseveró que 
seguirá trabajando en cola-
boración con las autoridades, 
en beneficio del desarrollo del 
mercado de valores, el finan-
ciamiento de las emisoras, las 
empresas y sus proyectos y 
el gran público inversionista 
para, de este modo, contribuir 
al crecimiento de México.

“El Grupo Bolsa Mexicana 
de Valores (Grupo BMV) re-
conoce y celebra la decisión 
de la Dra. Claudia Sheinbaum 
Pardo, por la invitación que le 
hiciera al Doctor Rogelio Ra-
mírez de la O para continuar 
como titular de la Secretaría 
de Hacienda y Crédito Público 
(SHCP) por la administración 
federal entrante, y de igual 
manera, al Dr. Ramírez de la 
O por haber aceptado dicha 
invitación”, externó.

De acuerdo con la BMV, 
tanto Ramírez de la O como 
su equipo son profesionales 
de alta competencia, que han 
demostrado una notable ap-
titud y una sólida experiencia 
en el servicio público y en la 
consolidación del sector fi-
nanciero y bursátil del país.

RATIFICACIÓN
También, vía redes sociales, 
Claudia Sheinbaum, virtual 
ganadora de las elecciones, 
apuntó que el objetivo de la 
continuidad de Ramírez de la 
O en la Secretaría de Hacien-
da es el de lograr la reducción 
del endeudamiento generado 
anualmente de cara a 2025, 
esto hasta niveles compati-
bles con un rango de deuda/
PIB sostenible en el mediano 
plazo, que es lo equivalente al 
3.0% del PIB. 

Acotó que se busca “ac-
tualizar toda comunicación 
con inversionistas y agencias 
calificadoras para confirmar 
nuestras prioridades: estabi-
lidad macroeconómica, pru-
dencia fiscal y la viabilidad de 
nuestros objetivos fiscales”.

Sheinbaum aseveró que 
estrecharán colaboración 
con Pemex, aprovechando 
el apoyo en el Congreso para 
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Continuidad en Hacienda 
genera certidumbre: BMV

optimizar el buen uso de los 
recursos públicos y que con-
firmarán a los organismos in-
ternacionales e inversionistas 
privados que su proyecto se 
basa en la disciplina financie-
ra, acatando la autonomía del 

Banco de México, el apego al 
Estado de derecho y facilitan-
do la inversión privada nacio-
nal y extranjera.

Estos anuncios se hicie-
ron luego de que, tanto el 
tipo de cambio, como los 

principales índices bursátiles 
de nuestro país registraron 
fuertes pérdidas el lunes, tras 
conocerse los resultados de 
las elecciones, los cuales ge-
neraron incertidumbre entre 
los inversionistas.

Fuente: Bolsa Mexicana de Valores.

EVOLUCIÓN RECIENTE DEL S&P/BMV IPC

(Puntos al cierre) 

Ansiosa espera por 
reglas secundarias 
POR ERÉNDIRA ESPINOSA
erendira.espinosa@gimm.com.mx 

Los jugadores del mercado 
están a la espera de la pu-
blicación de la Reglamen-
tación Secundaria de la 
Ley del Mercado de Valo-
res, la cual se anunció para 
este mes. Humberto Calza-
da, economista en jefe de 
Rankia Latam, consideró 
que éste es un paso esen-
cial para que más empre-
sas puedan financiarse  y 
que la expectativa es que 
las reglas protejan tanto a 
los inversionistas como a 
las empresas. 

La reglamentación per-
mitirá que en las dos bol-
sas que operan en nuestro 
país se puedan colocar 
empresas de forma simpli-
ficada, es decir, de manera 
más ágil. Se esperaba que 
los lineamientos estuvie-
ran listos en marzo, pero 
su publicación ha tomado 
más tiempo. 

“Es muy importante 
para que pueda dar certi-
dumbre al público inver-
sionista. Si bien esta ley 
promete ser más laxa en 
cuanto al acceso de las em-
presas al mercado de valo-
res, también está en esa 
línea delgada de que corra 

INVERSIONISTAS Y EMPRESAS

riesgo el patrimonio de los 
inversionistas si no se per-
fila bien a una empresa que 
va a entrar al mercado, se 
corre el riesgo de que caiga 
en impago y con eso el pa-
trimonio de los inversionis-
tas se afecte”. 

Por lo tanto, la ley debe 
quedar “muy bien planta-
da, para dar certidumbre 
al público inversionista, al 
mercado en general y para 
que se tenga ese control so-
bre las empresas emisoras”. 

De acuerdo con Cal-
zada, las empresas no lle-
garán de forma masiva a 
buscar colocarse, pues uno 

de los principales desafíos 
es que se informen y en-
tiendan los beneficios de 
acceder al mercado. 

“Sigue siendo impor-
tante la cultura financiera 
y empresarial, todavía hay 
mucho trabajo por delan-
te, va a tomar más tiempo, 
se tienen que implemen-
tar mayor educación 
financiera”. 

Por su parte, Alejandra 
Marcos, directora de aná-
lisis de Intercam, conside-
ró que “con estas reglas del 
juego más simplificadas 
pueden venir más emiso-
ras, a lo mejor en nuevos 
esquemas, para justamente 
cazar la oferta y la deman-
da de capitales”.

En tanto, Carlos Serra-
no, economista en jefe de 
BBVA, consideró que la di-
cha ley es un paso en la di-
rección correcta y puede 
facilitar el listado de más 
compañías, sin embargo, 
“me parece que hay que 
hacer más. Somos la 13-14 
economía del mundo y te-
nemos un mercado de va-
lores tan pequeño”.

Sostuvo que si se logra 
fortalecer el mercado de 
capitales se contará con 
una economía más pro-
ductiva y con mayor cre-
cimiento. En su opinión 
también es importante que 
algunos sectores del país 
sean más competitivos, lo 
cual es fundamental para 
acceder a los mercados de 
valores. “Si tenemos más 
competencia, vamos a ver 
más empresas listadas”. 

A finales de mayo, Ga-
briel Yorio, subsecretario 
de Hacienda, adelantó que 
la regulación secundaria 
de la oferta simplificada se 
emitiría este mes y que su 
objetivo es democratizar 
el acceso al financiamiento 
que el Mercado de Valores.

Foto: Reuters

EXPECTATIVAS
 l Con la reforma a la 
ley y su reglamen-
tación se busca que 
más empresas se 
listen en el mercado 
mexicano.

 l En 2023 se estimaba 
que se podrían rea-
lizar entre 50 y 100 
emisiones simplifica-
das en México.

 l Se esperaba que los 
lineamientos para po-
der lanzar emisoras 
simplificadas estuvie-
ran listos en marzo. 

POR KARLA PONCE 
karla.ponce@gimm.com.mx

El Banco de México (Banxi-
co) reanudará los recortes a la 
tasa de referencia  este mes, 
de acuerdo con la Encuesta 
Citibanamex de Expectativas. 

Los resultados indican 
que 20 de los 33 participan-
tes pronostican que disminu-
ya la tasa de interés en junio, 

11 lo proyectan hasta el tercer 
trimestre de 2024, mientras 
que dos no respondieron esta 
pregunta.

El consenso prevé una re-
ducción de 25 puntos base, 
con lo que el referencial se 
ubicaría en 10.75 por ciento. 

Así, la estimación para la 
tasa de política al cierre de 
2024 se mantuvo sin cambios 
en 10.00%, con un rango que 

va de 9.25% a 10.75 por ciento.
Para el cierre de 2025, la 

mediana de las proyeccio-
nes aumentó a 8.00% desde 
7.88%, con un rango de esti-
maciones entre 7.00% y 8.75 
por ciento. 

La tasa de referencia se 
ubica 11.00%, ya que du-
rante mayo el banco central 
pausó los recortes. La deci-
sión de la Junta de Gobierno 

Sube la apuesta por una baja de tasas este mes
ENCUESTA DE CITIBANAMEX

fue unánime al considerar 
que persisten retos y riesgos 
en la inflación que ameritan 

continuar con un manejo pru-
dente de la política monetaria. 

De  acuerdo con su co-
municado, el banco tomó en 
cuenta la expectativa de que 
los efectos de los choques in-
cidan sobre la inflación por 
más tiempo que lo anterior-
mente previsto.

En este sentido, la encuesta 
indica que en mayo, los ana-
listas estiman que la inflación 
general será de 4.82% anual. 

Así, la inflación general 
prevista por el consenso para 
el quinto mes del año estará 

por arriba del 4.65% anual re-
gistrado en abril.

Por su parte, la proyección 
mediana de inflación general 
para el cierre de año aumen-
tó con respecto a hace 15 días 
al ubicarse en  4.30% des-
de 4.21%, mientras que para 
2025 se mantuvo sin cambios 
en 3.71 por ciento.

De acuerdo con la encues-
ta, los pronósticos de creci-
miento del PIB para este año 
permanecieron sin cambios, 
en 2.2%, mientras que para 
2025 es de 1.8% por ciento.

PRINCIPALES 
PROYECCIONES*

INDICADOR 2024 2025

* Mediana de las respuestas. 
Fuente: Citibanamex.

Tasa de Fondeo  
(% anual) 10.00 8.00
Inflación  
(Var. % del INPC) 4.30 3.71
Dólar  
(Pesos al cierre) 18.00 18.87
Crecimiento  
(Var. % real del PIB) 2.2 1.8
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