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IndIcador anterIor actual VarIacIón
TASA OBJETIVO 11.2500% 11.0000% -0.2500 pp.

TIIE A 4 SEMANAS 11.2475% 11.2485% +0.0010 pp.
TIIE A 13 SEMANAS 11.4543% 11.4543% 0.0000 pp.
CETES A 28 DÍAS 10.9900% 10.9000% -0.0900 pp.

IndIcador anterIor actual VarIacIón
S&P/BMV IPC 57,209.70 57,369.01 +0.28%
DOW JONES 39,760.08 39,807.37 +0.12%

S&P 500 5,248.49 5,254.35 +0.11%
NASDAQ 16,399.52 16,379.46 -0.12%

IndIcador anterIor actual VarIacIón
DÓLAR SPOT $16.6575 $16.5625 -$0.0950

DÓLAR BANCARIO $17.0800 $16.9600 -$0.1200
EURO $18.0352 $17.9154 -$0.1198
LIBRA $21.0263 $20.9176 -$0.1087

Por Eréndira EsPinosa
erendira.espinosa@gimm.com.mx

Inicia el segundo trimestre 
del año y la atención de los 
jugadores del mercado se 
enfocará en los próximos re-
cortes a las tasas de referen-
cia y en las elecciones tanto 
de México como de Estados 
Unidos. 

“Dos temas irán cobrando 
más relevancia conforme nos 
adentramos al segundo tri-
mestre. El primero es el espe-
rado inicio de los recortes de 
tasas en algunas de las princi-
pales economías. Estimamos 

Tasas y elecciones, focos del segundo trimestre 

EntrE invErsionistas

que las primeras bajas en EU. 
y la Eurozona serán en junio. 
Cuando finalmente sucedan, 
las dudas se irán ahora hacia 
su evolución durante el resto 
de este año y en 2025”, dijo 
Alejandro Padilla, economista 
en jefe de Banorte.

En segundo lugar está  la 
influencia de la política en 
la economía y los activos; ya 
que la atención en el proce-
so electoral en EU. podría ir 
ganando fuerza de cara a las 
convenciones de los partidos. 

Aunado a ello, en México, 
las campañas ya están en su 
apogeo y continuarán hasta 

el 30 de mayo, habrá tres de-
bates presidenciales entre 
abril y mayo y la elección 
será el 2 de junio, destacó el 
analista. 

OptimismO pOr iA 
Padilla destacó que, de mo-
mento, el optimismo se man-
tiene entre los jugadores del 
mercado, esto ante la posibi-
lidad de evitar una recesión 
global y frente a la nueva re-
volución que promete la inte-
ligencia artificial. 

“El elevado optimismo se 
ha mantenido a pesar de que 
se han moderado con fuerza 

las expectativas sobre la mag-
nitud y el momento de los re-
cortes de tasas. Al menos en 
países desarrollados, ahora se 
vislumbran menos reduccio-
nes y un inicio más tarde”, dijo 
Alejandro Padilla, economista 
en jefe de Banorte.

Detalló que esto se debe 
a dos factores: “El primero es 
la consolidación de la visión 
de que se evitará una rece-
sión global. El segundo es la 
apuesta creciente de que es-
tamos en la antesala de una 
nueva revolución por la pro-
mesa que representa la di-
gitalización y la inteligencia 

artificial, impulsando so-
bre todo a los precios de 
las acciones de empresas 
tecnológicas”.

Para esta semana los ju-
gadores del mercado estarán 

atentos a la publicación de las 
remesas familiares, la con-
fianza del consumidor y las 
minutas de Banxico; mientras 
que, en Estados Unidos se es-
peran datos de empleo. 

Fuente: Banco de México.
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Por nayEli GonzálEz
nayeli.gonzaez@gimm.com.mx

La perspectiva petrolera para 
2025, es decir, para el primer 
año de la próxima adminis-
tración, no es del todo po-
sitiva, pues no se espera un 
crecimiento en los niveles de 
producción de crudo, ade-
más que el precio de la Mez-
cla Mexicana de Exportación 
(MME) también se estima a 
la baja, lo cual tendrá un im-
pacto directo en los ingresos 
petroleros.

De acuerdo con los Pre-
criterios 2025 de la Secretaría 
de Hacienda y Crédito Públi-
co (SHCP), también se espera 
que la exportación de crudo 
mexicano se mantenga, lo 
que significa que no se cum-
plirá la meta del actual 
gobierno de desti-
nar por comple-
to la extracción 
nac iona l  a 
las refinerías 
para alcan-
zar la auto-
suficiencia 
energética.

Según el do-
cumento, para el 
último año de la pre-
sente administración, es de-
cir, 2024 se está calculando 
una producción total de un 
millón 852 mil barriles por 
día, cifra que representa una 
caída de 3.2% o 62 mil barriles 
por día menos, si se compa-
ra con el millón 914 mil ba-
rriles por día que habían sido 
aprobados.

Para 2025, la SHCP espe-
ra que la extracción sea de un 
millón 863.1 mil barriles dia-
rios, aunque la cifra será lige-
ramente 0.6% arriba de este 
año, significa que tampoco se 
habrá logrado la meta de dos 
millones de barriles previstos.

Las estimaciones de la 
plataforma de producción 

Habrá menos ingresos
petroleros en 2025 

PrimEr año dE gobiErno

Por Paulo Cantillo
paulo.cantillo@gimm.com.mx

E
l ajuste fiscal propues-
to para el próximo año 
es de tal magnitud que 
la Secretaría de Ha-
cienda propone al nue-
vo gobierno que los 71 
programas actualmen-
te considerados priori-

tarios no tengan ni un peso 
más de presupuesto en tér-
minos reales. 

Los Precriterios 2025 
muestran que el conjunto de 
estos programas sumaría un 
billón 252 mil 168 millones 
de pesos, lo que implica que 
no tendrán un crecimiento 
anual en términos reales. 

Destaca, por ejemplo, que 
al programa insignia, la pen-
sión para adultos mayores, 
se propone un presupuesto 
por 482 mil 953 millones de 
pesos, su mismo presupues-
to que el aprobado para este 
año una vez considerado el 
efecto de la inflación. 

Este comportamiento 
contrasta con los recursos 
ejercidos en este programa 
durante el actual sexenio, 
mismos que pasaron de 48.1 
mil millones de pesos a 465 
mil millones, es decir, sus 
recursos se multiplicaron 
por diez en términos reales.

En un segundo lugar, le-
jos con 82% de recursos 
menos que la pensión para 
adultos mayores, está el pro-
grama de atención a la salud 
y medicamentos gratuitos, 
seguido de la beca univer-
sal para educación básica, la 
atención a la salud y el pro-
grama de defensa e integri-
dad del territorio nacional.

Ajuste 
El gobierno federal actual 
propuso para el primer año 
del nuevo sexenio un gas-
to total por 8.663 billones 

EL ajuStE 
fISCaL paRa EL 
pRóXImO añO 
deberá ser cercano 
a tres puntos del 
pIb, lo cual limita  
el gasto público

de pesos para 2025, lo que 
implicará una caída de 8.8% 
anual en términos reales 
frente a lo estimado para el 
cierre de este año.

De esta reducción, el gas-
to programable, aquél des-
tinado a proveer bienes y 
servicios a la sociedad a tra-
vés del gasto en programas 
presupuestarios y proyectos 
de inversión, tendrá recursos 
por 6.037 billones de pesos, 
lo que significará una caída 

de 12.1% anual real frente a 
lo estimado para el cierre de 
2024.

Así, medida en pesos del 
próximo año, la magnitud 
del ajuste fiscal del gasto 
programable será por 836.9 
mil millones de pesos.

En cuanto al déficit fiscal 
amplio, conocido como Re-
querimientos Financieros del 
Sector Público (RFSP), pasa-
rán de 1.997 a 1.070 billones 
de pesos entre 2024 y 2025, 

que como porcentaje del PIB 
implicará una reducción de 
5.9 a 3.0 por ciento.

Por su parte, en ausencia 
de una reforma fiscal, el go-
bierno federal prevé ingre-
sos totales presupuestarios 
por 7.773 billones de pesos 
durante 2025, un alza mar-
ginal de 0.6% anual frente a 
lo estimado este año, y que, 
como porcentaje del PIB, es-
tos ingresos pasarían de 21.9 
a 21.5% del PIB.

5.9
pOR CIEntO
del pIb es el déficit fiscal 
amplio estimado para el 
presente año, y para el 
próximo año se propone 
que sea 3.0% del pIb

de petróleo nacional “se ba-
san en un contexto de una 
caída natural de la produc-
ción en los campos maduros 
y la estrategia de refinación 
para aumentar la soberanía 
energética”.

preciOs del crudO
A esta situación se suma la 
caída en los precios del crudo 
en los mercados internacio-
nales, pues para el siguiente 
año la MME se estima en 58.4 
dólares por barril, lo que sig-
nificará una caída de 18.1% en 
comparación a los 71.3 dóla-
res por barril esperados para 
este año.

Esto significa que tanto 
Pemex como el gobierno fe-
deral han ajustado de mane-
ra constante las metas que 

se habían impuesto, 
pues aun cuando 

lograron reducir 
el ritmo en el 
declive de los 
yacimientos, 
e incorporar 
la extracción 
de los campos 

nuevos, esto no 
ha sido suficien-

te para elevar de 
manera importante los 

niveles en la plataforma na-
cional de producción.

expOrtAciOnes
El documento detalla que 
esta situación va a provocar 
menores ingresos petroleros, 
pues para 2024 ya se estiman 
1.103 billones de pesos, mien-
tras que, para el primer año 
de la siguiente administra-
ción, es decir, 2025 el monto 
se estima en 990 mil 371 mi-
llones de pesos, pues, además 
de menores precios de los hi-
drocarburos en los mercados 
internacionales, también se 
debe tomar en cuenta la vo-
latilidad que se registra en el 
tipo de cambio.

Variable
Precio promedio 
(dólares / barril)
Plataforma de producción 
(miles de barriles diarios)
Plataforma de exportación
(miles de barriles diarios)
Ingresos petroleros 
(millones de pesos)

2024

71.3

1,852

968

1’103,049

2025

58.4

1,863

958

990,371

diferencia %

-18.1

0.6

-1.0

-13.5*

Fuente: SHCP

inDicaDoreS PetroleroS

*Variación real respecto al estimado de 2024

13.5
pOR CIEntO

real será la caída de los 
ingresos petroleros 

para 2025

Pensión para 
adultos mayores

Atención a la salud y 
medicamentos gratuitos

Becas Benito Juárez 
Educación Básica

Atención a la Salud 

Defensa de la Integridad
del territorio

Beca Benito Juárez 
Media superior

Sembrando Vida 

Operación de la 
Guardia Nacional 

La Escuela es Nuestra 

Pensión para personas 
con discapacidad 

482,953

89,151

51,790

50,850

46,636

40,882

40,427

39,266

29,450

28,933

PRESUPUESTO PARA LOS PROGRAMAS PRIORITARIOS
(Millones de pesos de 2025)

1’252‚168
Total 71 programas prioritarios

2024 2025


