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Cuenta corriente, Alicia Salgado > 5

La iniciativa para conformar la Comisión 
Nacional Antimonopolio (CNA) tiene 
algunos reparos del sector privado.

Comisión Nacional 
Antimonopolios
Activo empresarial, 
José Yuste > 2

Quién contra él
Análisis superior, 
David Páramo > 3

El Contador� 3
Carlos Velázquez� 10
Paul Lara� 15

INDICADOR ANTERIOR ACTUAL VARIACIÓN
TASA OBJETIVO 9.5000% 9.0000% -0.5000 pp.
TIIE A 28 DÍAS 9.2906% 9.2805% -0.0101 pp.
TIIE A 91 DÍAS 9.3625% 9.3522% -0.0103 pp.

CETES A 28 DÍAS 9.0000% 8.8000% -0.2000 pp.

INDICADOR ANTERIOR ACTUAL VARIACIÓN
S&P/BMV IPC 56,382.00 56,720.12 +0.60%
DOW JONES 40,093.40 40,113.50 +0.05%

S&P 500 5,484.77 5,525.21 +0.74%
NASDAQ 17,166.04 17,382.94 +1.26%

INDICADOR ANTERIOR ACTUAL VARIACIÓN
DÓLAR INTERBANCARIO $19.5809 $19.5223 -$0.0586

DÓLAR BANCARIO $20.1000 $20.0200 -$0.0800
EURO $22.3543 $22.1924 -$0.1619
LIBRA $26.1739 $25.9743 -$0.1996

CÁLCULOS DE BANAMEX

LOS REMANENTES DE 
BANXICO, ALIVIO PARA 
FINANZAS PÚBLICAS
SE ESTIMA que la ganancia del banco central el año 
pasado permitirá transferir recursos por 109,400 mdp, 
que darán la oportunidad al gobierno federal de reducir el 
déficit público y fortalecer los fondos de estabilización > 2

 

PRODUCTOS, ENSAMBLAJE Y TALENTO

México, estratégico para Nvidia
Tim Bender, vicepresidente global de consumo 
de Nvidia, afirmó que México es un mercado 
estratégico para la empresa, porque sus productos 
están siendo bien adoptados por los consumidores 
y es un lugar óptimo para sus operaciones de 
ensamblaje y atracción de talento. > 15

REPORTE A FEBRERO

Se incrementa la deuda pública
La medida más amplia de la deuda pública, llamada 
Saldo Histórico de los Requerimientos Financieros del 
Sector Público, se ubicó en 17 billones 559 mil 694 
millones de pesos, lo que significó un aumento de dos 
billones 146 mil 337 millones de pesos respecto del 
cierre del mismo mes de 2024, de acuerdo con datos 
de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público. > 2

FMI PARA MÉXICO

Anticipan crecimiento moderado
El Fondo Monetario Internacional anticipa que el actual 
sexenio tendrá un crecimiento moderado, después de 
la recesión de este año. Las recientes proyecciones 
del organismo internacional apuntan a una tasa de 
crecimiento promedio en el sexenio 2025-2030 de 
1.6%, si bien superior al 0.9% del sexenio anterior, sigue 
siendo inferior al promedio de sexenios previos. > 3

ALERTA DE KASPERSKY

Estafas con el buzón tributario
De acuerdo con María Isabel Manjarrez, investigadora 
de seguridad en el Equipo Global de Investigación 
y Análisis para América Latina en Kaspersky, 
actualmente los piratas informáticos están propagando 
una nueva estafa que suplanta el proceso de activación 
del Buzón Tributario del Servicio de Administración 
Tributaria (SAT). Aprende a protegerte. > 4
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TIANGUIS TURÍSTICO EN BAJA CALIFORNIA

ESPERAN DERRAMA ECONÓMICA POR 1,380 MDP
La 49 edición del Tianguis Turístico 
de México, que iniciará formalmente 
este lunes en Baja California, tiene 
carácter de binacional y se espera que 
genere una derrama económica para la 

entidad de mil 380 millones de pesos. 
aseguró la secretaria de Turismo, 
Josefina Rodríguez Zamora. Adelantó 
que el evento generará unas 80 mil 
citas de negocios. > 8-9

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

Esta semana se publicarán 
las estimaciones del creci-
miento económico de Es-
tados Unidos, México y la 
Eurozona para el primer 
trimestre del año, datos 
que darán cuenta sobre 
los primeros efectos de la 
guerra comercial de Do-
nald Trump.

“Se darán a conocer 
las primeras estimaciones 
del producto interno bru-
to para el primer trimestre 
de 2025 para Estados Uni-
dos (est: 0.4%), Eurozona 
(est: 1.10%) y México (est: 
-0.3%), las cuales serán 
clave para monitorear los 
primeros impactos de las 
rondas arancelarias en EU 
y los efectos de la incerti-
dumbre en el crecimien-
to”, dijo Alejandra Marcos, 
directora de análisis de 
Intercam.

Además, en México, 
se publicarán las cifras 
de balanza comercial de 
marzo y las finanzas pú-
blicas, que serán funda-
mentales para conocer el 
cumplimiento de las me-
tas fiscales. En el país ve-
cino, se dará a conocer el 
índice ISM manufactu-
rero, la inflación PCE de 
marzo, las cifras de em-
pleo de la nómina no agrí-
cola, la tasa de desempleo 
y la balanza comercial. En 
China, los índices PMI de 
abril, los cuales incorpo-
ran las rondas de arance-
les superiores a 100% con 
Estados Unidos. 

La guerra  
comercial y 
su impacto 

ESTA SEMANA

DÓLAR DÉBIL
En los siguientes días, es 
probable que la debilidad 
del dólar se mantenga, 
adelantó Alejandro Padi-
lla, economista en jefe de 
Banorte; por lo tanto, el 
dólar podría fluctuar entre 
los 19.30 y los 19.85 pesos. 

Padilla explicó que la 
narrativa sobre un debi-
litamiento estructural del 
dólar está cobrando ma-
yor fuerza y el índice dólar 
perfila su cuarto mes de 
caídas consecutivas.

“El impacto al cre-
cimiento de EU. por los 
aranceles se mantiene fa-
voreciendo las perspecti-
vas de inversión fuera de 
este país”, externó.

Añadió que un dete-
rioro en las cifras de ac-
tividad (particularmente 
en el empleo) detonarían 
una respuesta más dovish 
(acomodaticia) de la Fed 
vs. un descuento para el 
ECB que por ahora luce 
más asequible.

Fuente: Elaborada con datos de Banxico y Banamex / Gráfico: Erick Retana

Fuente: Banco de México.
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Comisión Nacional 
Antimonopolios viene 
bien y… Google está  
en la mira
Bien por la propuesta de crear la Comisión Nacional Anti-
monopolio, que sustituirá a la Comisión Federal de Com-
petencia Económica. Si bien desaparece la autonomía de 
la Comisión, lo cierto es que sí se mantienen sus facultades 
técnicas, con independencia técnica, con criterios colegia-
dos, y ojo: con multas que darán miedo. Veamos:
CUMPLIRÍA CON T-MEC
La propuesta crea la Comisión Nacional Antimonopolio.

En primer lugar, sí tendrá independencia técnica, tal y 
como viene desde la reforma constitucional. Así que, se-
ñoras y señores, el T-MEC sí se cumplirá con un regulador 
independiente y, desde luego, esto promoverá certeza a las 
inversiones.

La nueva Comisión Nacional Antimonopolio también 
tendrá un órgano colegiado. El órgano colegiado será con-
formado por cinco comisionadas (os). La presidenta (que 
esperemos permanezca Andrea Marván), como está hoy 
en día, sí tendrá voto de calidad. El tener un órgano cole-
giado tiende a tener decisiones mucho más técnicas que 
políticas. Punto a favor.
EN COMISIONADAS(OS) SÍ HABRÁ MERITOCRACIA
El Ejecutivo propondrá a las comisionadas(os), pero serán 
ratificados por el Senado.

Como cualquier órgano con independencia que se res-
pete, tendrá nombramientos escalonados, por periodos de 
siete años y transexenales, evitando los intereses políticos.

Y aquí sí habrá meritocracia. Para ser comisionada o co-
misionado, se necesitan ocho años de experiencia y, por lo 
menos, 35 años de edad. En temas de competencia la ex-
periencia cuenta. Si existe una causa grave, por acuerdo de 
Presidencia y Senado, sí se podría llegar a remover a alguna 
comisionada o comisionado.
MULTAS DISUASIVAS Y DE MIEDO:  
20% DE INGRESOS ANUALES
Ojo, los siguientes puntos sí ayudarán a la competencia. 

Por un lado, sí habrá independencia entre la autoridad 
investigadora (una suerte de fiscalía) y el pleno. Así, el pleno 
no será juez y parte.

Y cuidado: las multas vaya que serán disuasivas. Se ele-
van de 10% a 20% de los ingresos anuales de los agentes 
económicos si hay prácticas anticompetitivas mayores.

La Comisión Federal de Competencia Económica ha 
funcionado bien, pero ahora con la Comisión Nacional 
Antimonopolios, que estará sectorizada en la Secretaría de 
Economía, podría tener una mejoría en la certeza de mer-
cados competitivos a favor de los consumidores.
MANTENER INVESTIGACIÓN DE GOOGLE
Y precisamente ahí entra el tema de Google, que en la Unión 
Europea, y ahora Gran Bretaña y, desde luego, en Estados 
Unidos, está en tribunales por su dominio en las búsquedas 
de internet, así como publicidad en línea, y el manejo de 
Android. Es de llamar la atención el caso de Google. Es el 
mejor ejemplo de empresas multadas en la Unión Europea.

Parece que en México, por fin, se podría regular al gi-
gante tecnológico.
EN EU HABLAN DE ROMPER MONOPOLIO  
DE BÚSQUEDAS
Hay una tendencia mundial. En EU y en la Unión Europea 
ya van en la segunda ronda de regulaciones sobre Google, 
e incluso el Departamento de Justicia de Estados Unidos 
acaba de iniciar procedimientos para romper el monopo-
lio de búsquedas de Google a través de una orden judicial.

México se podría sumar a las políticas antimonopoios 
contra Google. 
EN LA INICIATIVA DE LA PRESIDENTA,  
VIENE CASO GOOGLE
Recordemos que la Comisión Federal de Competencia, to-
davía existente, tiene más de tres años investigando a Goo-
gle, incluso a pesar de algunos legisladores morenistas que 
quieren evitarlo.

En la iniciativa de la presidenta Sheinbaum se recuerda 
cómo las investigaciones por prácticas monopólicas rela-
tivas son cada vez más importantes, para favorecer a los 
consumidores. “Una muestra de esta situación son las mul-
tas impuestas por la Comisión Europea en casos de este 
tipo, como la que se le impuso a Google por 2.42 billones 
de euros en 2017”.

La Presidenta lo está metiendo directamente en la ini-
ciativa. Vale recordar que Google y Meta concentran, en la 
actualidad, 80% de la publicidad digital en México.

Activo 
empresarial
José Yuste
dinero@gimm.com.mx

ECONOMÍA Y LOTERÍA NACIONAL

SORTEO HECHO EN MÉXICO
Para fortalecer la economía nacional, impulsar 
el valor de los productos mexicanos y reconocer 
que lo hecho en México está bien hecho, la 
Secretaría de Economía y Lotería Nacional 
informaron que celebraron el Sorteo Superior 
No. 2842, que lleva el sello de la campaña 
Hecho en México y que es parte del Plan México 
que lidera la presidenta Claudia Sheinbaum. El 
sorteo estuvo encabezado por el secretario de 
Economía, Marcelo Ebrard y la directora general 
de Lotería Nacional, Olivia Salomón.

La deuda pública incrementó más 
de dos billones de pesos en un año

REPORTE DE HACIENDA

POR PAULO CANTILLO
paulo.cantillo@gimm.com.mx

Al 28 de febrero del presente 
año, la deuda pública del país 
se ubicó 17 billones 559 mil 
694 millones de pesos, lo que 
significó un aumento de dos 
billones 146 mil 337 millones 
de pesos respecto al cierre 
del mismo mes de 2024, de 
acuerdo con datos de la Se-
cretaría de Hacienda. 

Así, la medida más amplia 
de la deuda, llamada Saldo 
Histórico de los Requerimien-
tos Financieros del Sector Pú-
blico, tuvo el incremento 

nominal anual más alto des-
de que se tiene registros para 
un mes de febrero. 

Por componentes, la deu-
da interna se ubicó en 12.994 
billones de pesos al cierre de 
febrero, lo que significó 1.192 
billones más res-
pecto de hace un 
año, y el com-
ponente exter-
no se ubicó en 
4.615 billones 
de pesos, que 
implicó un au-
mento de 954 
mil millones de 
pesos anual.

Este último re-
sultado se dio en gran me-
dida por la depreciación 
cambiaria observada de este 
año debido a los riesgos para 
la economía global de las me-
didas arancelarias que está 

implementando el gobierno 
de Estados Unidos. 

Así, el impacto en el tipo de 
cambio sobre la deuda se ob-
serva en mayor medida en el 
resultado del primer bimes-
tre: mientras que el com-

ponente interno de 
la deuda cayó 64 

mil millones de 
pesos respec-
to del cierre 
de 2024; el 
componente 
externo se in-
crementó en 

238 mil millones 
de pesos.
Las cifras del Ban-

co de México señalan que, 
a febrero de este año, el tipo 
de cambio se ha depreciado 
17.1% respecto del nivel del 
mismo mes de 2024, pues 
pasó de 17.05 a 20.58 pesos 

por dólar en el periodo de 
referencia.

COLOCACIONES
La Secretaría de Hacienda 
enlistó algunas colocaciones 
que realizó durante el primer 
bimestre del año.

Expresó que el 19 de febre-
ro se llevó a cabo la primera 
colocación de Bondes G del 
año en el mercado local por 
un monto de 28 mil millones 
de pesos. 

“La colocación consis-
tió en 9.1 mil millones de pe-
sos para el plazo de 2 años, 
10 mil millones de pesos para 
el plazo de 3.7 años y 8.9 mil 
millones de pesos para el pla-
zo de 5 años, con sobretasas 
de 0.1294, 0.1739 y 0.1929%, 
respectivamente” 

Por su parte, la depen-
dencia expresó que el 20 de 
febrero se llevó a cabo una 
operación que consistió en 
la compra de Cetes, Bonos M 
y Udibonos con vencimien-
tos entre 2025 y 2028, y una 
subasta de los mismos ins-
trumentos con vencimientos 
entre 2027 y 2040. “El mon-
to total de refinanciamiento 
fue de 110.5 mil millones de 
pesos”. 

Añadió que durante febre-
ro no se realizaron operacio-
nes en el mercado externo, 
en línea con la política de uti-
lizar el crédito externo como 
fuente complementaria de 
financiamiento cuando las 
condiciones sean favora-
bles. “Todas las operaciones 
se llevaron a cabo en estricto 
apego a los techos de endeu-
damiento autorizados por el 
H. Congreso de la Unión para 
el ejercicio fiscal 2025”.

0.3
POR CIENTO
del Producto Interno Bruto 
sería el equivalente de los 
remanentes de operación 
durante este año

77
MIL MILLONES
de pesos serían los 
recursos que se destinarían 
del remanente para reducir 
la deuda pública del país

Fuente: Banco de México y Banamex

Fuente: SHCP.

17.1
POR CIENTO

anual se ha depreciado 
el peso frente al dólar 

a febrero de este 
año

A febrero de 2025, 
crecieron casi en la 
misma proporción los 
pasivos tanto internos 
como externos

RESULTADOS FINANCIEROS DE BANXICO

2014
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378,236

535,311

165,026

929,100

-240,013
-99,566

-166,501

-839

-339,855
-440,016
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(Billones de pesos corrientes a febrero de cada año)
Interna Externa

DEUDA PÚBLICA AMPLIA

20202019

10.495 10.966
12.329 13.346 13.997

15.453
17.600

2021 20232022 2024 2025

—— De la Redacción

POR LINDSAY H. ESQUIVEL
lindsay.hernandez@gimm.com.m

A
nalistas consultados 
por Excélsior coinci-
dieron que la entrega 
del remanente de ope-
raciones del Banco de 
México será un respiro 
para las finanzas pú-
blicas, principalmente 

para ayudar a reducir el dé-
ficit público y sumar recursos 
al fondo de estabilización.

El remanente de operación 
del Banxico se obtiene cuan-
do se deprecia el peso, frente 
a la canasta de monedas que 
componen las reservas inter-
nacionales del instituto cen-
tral, lo cual implica una mayor 
valuación en pesos del stock 
de esos activos. lo que se de-
nomina ganancia cambiaria.

Ante un superávit o ganan-
cias, el banco central debe 
primero amortizar las pérdi-
das acumuladas y determi-
nar reservas de capital, y si 
quedan recursos (remanen-
tes de operación) deberán ser 
entregados a la Secretaría de 
Hacienda.

Paulina Anciola, subdirec-
tora de Estudios Económicos 
Banamex, comentó que pre-
vén que el remanente de ope-
raciones será de 109 mil 400 
millones de pesos.

De acuerdo con la Ley Fe-
deral de Presupuesto y Res-
ponsabilidad Hacendaria, 
del total de los ingresos co-
rrespondientes al remanen-
te de operación de Banxico, 

cuando menos el 70% deberá 
destinarse a la amortización 
de la deuda pública del go-
bierno federal o a la reducción 
del monto de financiamiento 
necesario para cubrir el déficit 
presupuestario. 

El monto restante debería 
destinarse a fortalecer el Fon-
do de Estabilización de los 
Ingresos Presupuestarios o 
al incremento de activos que 
fortalezcan la posición finan-
ciera del gobierno federal. 

“En nuestro escenario, 
consideramos que se destina-
rán al menos 77 mil millones 
de pesos a disminuir la deuda, 
y el resto, más de 32 mil millo-
nes a fortalecer los fondos de 
estabilización”, dijo Anciola.

DÉFICIT PÚBLICO
Explicó que esto llevaría a una 
disminución en el déficit pú-
blico de alrededor de 0.3 pun-
tos porcentuales del PIB. 

“En particular, estimamos 
un déficit público amplio de 
4.0% para este año, ya con el 

efecto del remanente. Cabe 
señalar que esta mejoría en las 
finanzas públicas no implica 
cambios al gasto corriente o 
de inversión física, por lo que 
no afecta nuestro escenario 
de crecimiento del PIB”, seña-
la la experta de Banamex.

Y sobre los fondos de es-
tabilización, reconoció que, si 

bien no llegarán a los niveles 
de 2018, podrían alcanzar un 
buen colchón, para cualquier 
eventualidad ante una caída 
de los ingresos. 

“Al final sí es un mon-
to considerable del rema-
nente, serían alrededor de 
32 mil millones de pesos que 
fortalecerán los fondos de 
estabilización”.

La economista reconoció 
que las finanzas públicas “sí 
se verán marginalmente me-
jor a lo que estimaban”.

Pero advirtió que no son 
recursos que a futuro hagan 
la política fiscal sostenible, 
pues en los siguientes años 
continuarán las presiones so-
bre el gasto. “Es positivo que 
haya remanente, pero el gas-
to va a seguir siendo conside-
rable este año, incluso en el 
costo financiero de la deuda, 
entonces ayudará a las finan-
zas públicas, pero tampoco 
dará holgura”, señaló Janneth 
Quiroz Zamora, directora de 
Análisis Económico de Monex.

PROYECCIÓN DE BANAMEX

ESPERAN REMANENTES 
DE BANXICO ESTE AÑO
Alerta que no son 
recursos que a futuro 
hagan la política fiscal 
más sostenible

(Millones de pesos)

* Proyección de Banamex

2014

245,764
378,236

535,311

165,026

929,100

-240,013
-99,566

-166,501

-839

-339,855
-440,016

2015 2016 2017 2018 20202019 2021 20232022 2024*

(Millones de pesos)


