INDICADOR ANTERIOR ACTUAL VARIACION INDICADOR ANTERIOR ACTUAL VARIACION INDICADOR ANTERIOR ACTUAL VARIACION
S&P/BMV IPC 71,390.10 7,405.77 +0.02% TASA OBJETIVO 7.0000% 7.0000% 0.0000 pp. DOLAR INTERBANCARIO $171950 $17.2318 +$0.0368
DOW JONES 49,499.20 48,971.92 -1.05% TIIE A 28 DIAS 7.3087% 7.3288% +0.0201 pp. DOLAR BANCARIO $17.6400 $17.6400 $0.0000
S&P 500 6,908.86 6,878.88 -0.43% TIE A 91DIAS 7.3525% 7.3728% +0.0203 pp. EURO $20.2899 $20.3559 +$0.0660
NASDAQ 22,878.38 22,668.21 -0.92% CETES A 28 DIAS 6.8800% 6.8400% -0.0400 pp. LIBRA $231908 $23.2404 +$0.0496
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TIPO DE CAMBIO
(Pesos por délar spot)
17.28
1724
17.20
1716 1
m e
0 B U B 2w W
‘ Febrero ‘
Fuente: Banco de México.
MERCADOS FINANCIEROS
Andlisis supe
: David Paramg
Incertidumbre EXCELSIOR | LUNES 2 DE MARZO DE 2026
por la guerra
y PRODUCTOS CON LAS MAYORES ALZAS
POR ERENDIRA ESPINOSA RESULTADO HISTORICO DE PEMEX .
erendire espinOS@gITM.Commx (Encarecimiento anual en febrero)
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entre ambos paises, que
concluy6 sin acuerdo el
17 de febrero, mds de 150
aviones estaduniden-
ses entraron en Europa 'y
Oriente Medio, y Trump
dejo en claro que consi-
deraba atacar.

DATOS CLAVE

Juan Carlos Aldere-
te, director ejecutivo de
Andlisis Econémico y Es-
trategia de Mercados en
Banorte, sefialé que este
lunes el Banco de México
dard a conocer las reme-
sas de enero.

“Esperamos un monto
cercano a 4 mil 619.6 mi-
llones. Cabe recordar que
los flujos en el mes suelen
desacelerarse con fuer-
za ya que los migrantes
enfrentan mayores gas-
tos especialmente tras
las compras de fin de afio
en diciembre y por otras
obligaciones al comienzo
del afio. Esto se traduci-
ria en una caida de 0.9%
anual, con la tasa anual
moderdndose respecto a
diciembre”, explico.
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Alza en alimentos basicos
presiona al gasto familiar

POR KARLA PONCE
karlaponce@gimm.com.mx

La cuesta de enero se ex-
tendi6 al segundo mes del
afio con un impacto directo
en la mesa de las familias.

Al cierre de febrero, la
canasta bdsica, integrada
por los 33 productos con-
siderados indispensables,
alcanz6 un precio de 2 mil
245.30 pesos, lo que repre-
senta un incremento anual
del 2.1%, de acuerdo con el
levantamiento de precios
realizado por Excélsior.

El gran protagonista del
encarecimiento fue el jito-
mate, cuyo precio por kilo
se dispard a 40.00 pesos,
un salto anual de 111.6%.

El limon registré un
alza de 89.3%, mientras
que productos procesados
como la pasta para sopay
el cereal subieron 17.7% y
11.9%, respectivamente.

Este repunte no es una
coincidencia. Segtin datos
del Inegi, durante la prime-
ra quincena de febrero, el
Indice Nacional de Precios
al Consumidor (INPC) se
ubico en 3.92% a tasa anual.

Esta cifra no sélo supe-
ra el 3.74% registrado en el
mismo periodo de 2025,
sino que se consolida como
la mayor variacion para una
primera quincena de febre-
ro en los ultimos tres afios.

Para Octavio de la Torre,
presidente de la Concanaco
Servytur, el comportamien-
to de los productos bdsicos
es un termometro de la rea-
lidad nacional.

De la Torre destaco que
el costo de vida ha vuelto a
posicionarse como la prin-
cipal preocupacién para
el sector comercial y los
hogares.

Alejandro Saldafia, eco-
nomista en jefe de Ve por
Mds (Bx+), explico que el los
productos frescos han to-
mado el protagonismo en
las presiones inflacionarias.

“La presion se origino
del indice no subyacente,
donde el alza en frutas y
verduras eclipso los retro-
cesos en productos pecua-
rios y energéticos”.

A este escenario se su-
man los cambios en la
politica fiscal. Analistas
de Banamex, como Lau-
ra Diaz, Paulina Anciola e
Ivdn Arias, sostienen que el
repunte observado desde
enero es, en gran medida,
consecuencia de los incre-
mentos a los impuestos.

Advierten, ademds, que
el impacto de los nuevos
aranceles que entraron en
vigor a principios de afio
se manifestard de manera
gradual en el precio de las
mercancias durante todo
este afo.

INFORMES FINANCIEROS

Avanzan ganancias de emisoras mexicanas

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

Las ganancias de las empre-
sas mexicanas aumentaron
22.7% durante el cuarto tri-
mestre del afio, esto pese a
que las ventas repuntaron
1.5%, reveld un andlisis de
Monex.

Las empresas mads im-
portantes del pais entrega-
ron los reportes financieros
del cuarto trimestre de 2025.
E1 20.6% presentaron resul-
tados mejor a lo estimado,
el 55.9% estuvieron en linea
y el 23.5% por debajo de lo
previsto, revel6 Monex.

En un andlisis, Monex

destaco que las empresas
que integran el S&P/BMV IPC
(sin considerar Pefioles que
aun falta por reportar) pre-
sentaron un incremento en
ventas y EBITDA de 1.5%; as-
cendieron a 1.60 bhillones de
pesos; por encima de los 1.58
billones de pesos alcanzados
en el mismo trimestre, pero
de 2024.

Por su parte, la utilidad
neta fue de 101 mil 612 millo-
nes de pesos, 22.7% superior
a los 82 mil 815 millones de
pesos obtenidos en el mismo
trimestre de 2024.

Ademds, el EBITDA, in-
dicador que mide Ia renta-
bilidad de las empresas, se

ubicé en 360 mil 908 mi-
llones de pesos, fue 9.4%
superior a los 329 mil 814
millones de pesos de 2024.

REPORTE BRILLANTE
Una de las empresas con el
mejor desempefio del tri-
mestre fue Grupo México.

De acuerdo con Elisa
Vargas, analista de BX+, la
empresa tuvo un reporte po-
sitivo gracias a un incremen-
to en el volumen de ventas y
al precio de los metales.

“El resultado fue mejor a
lo estimado por el consen-
SO, asi mismo mejoraron
madrgenes, el precio de los
metales continda subiendo

impulsado por temas de in-
certidumbre, por lo que po-
driamos seguir viendo un
panorama similar en 2026,
dijo.

En su balance, la com-
pafiia sefialé que durante el
cuarto trimestre sus ventas
avanzaron 34%; el EBITDA
50.7% y la utilidad neta 42.9
por ciento.

Durante todo 2025, la di-
vision minera obtuvo ven-
tas acumuladas por 14 mil
562 millones de ddlares en
2025, 17.5% por encima del
2024 debido principalmente
a un incremento en el volu-
men de ventas de molibde-
no, zinc y plata; aunado a un

incremento en los precios de
metales como Ia plata.

Otro reporte que supe-
10 las expectativas fue el de
Grupo Bimbo. De acuerdo
con Ariel Méndez, analis-
ta de Bx+, “los resultados de
Bimbo superaron las expec-
tativas del consenso, aunque
la debilidad del consumo
en EU, sigue presionando el

Foto: Cuartoscuro

crecimiento de ventas, no
obstante, la eficiencia opera-
tiva permitio la expansion en
margenes”.

No obstante, las ventas
de la panificadora mds gran-
de del planeta retrocedieron
1.5% en el dltimo trimestre
del afio, el EBITDA y la uti-
lidad neta repuntaron 14.3 y
1.2%, respectivamente.
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Pemezx, entre
respiracion artificial
y mejoria sostenible

La Secretaria de Energia resalto los datos positivos de Pe-
mex en 2025. La petrolera mexicana, al cerrar el afio pa-
sado, si tuvo signos de mejoria.

DEUDA BAJA Y PRODUCCION SE ESTABILIZA

La deuda de Pemex, que es su principal lastre, disminuyo
de 97,632 millones de ddlares en 2024 a 85,248 millones
de dolares al cierre de 2025. Fue una reduccion de 13% en
la deuda.

Otro signo de mejoria fue la produccion de petréleo, que
dejo de reducirse. La produccion cerré 2025 con un nivel
estable de 1,635 millones de barriles diarios. Sigue siendo
baja, pero por lo menos ya no disminuye.

Y un cambio, destacado por la Secretaria de Energia, a
cargo de Luz Elena Gonzalez, es la produccion de petro-
liferos, que crecic 12%, al refinar 1,057 millones de barriles
diarios.

ESTRATEGIA NUEVA EN PEMEX

El gobierno de la presidenta Claudia Sheinbaum ha de-
cidido emplear un megasalvamento a Pemex, en donde
hemos visto ayuda del gobierno federal a la petrolera para
que el gobierno se haga cargo de su deuda, coloque notas
precapitalizadas por 12 mil millones de dolares, reduzca el
pago de impuestos con los nuevos derechos del bienestary
se tenga una linea presupuestal a favor de Pemex.

Con todo eso, la petrolera ha tenido estos signos de
mejoria, pero lo que realmente le interesa al gobierno de
la presidenta Sheinbaum es una nueva estrategia para la
empresa publica del Estado (antes empresa productiva del
Estado).

La nueva estrategia consiste en dejar de exportar petré-
leo para utilizarlo internamente y, ast, refinarlo en México
para dejar de importar tantos petroliferos.

El cambio de estrategia no es tan sencillo, pues al ex-
traer petroleo y exportarlo se tenia un alto margen de ga-
nancia. Y ahora, al producir petroliferos en México con la
refinacion, todavia es caro. Se han estado reconfigurando
todas las refinerias, pero la inica nueva, la de Dos Bocas,
salié muy cara, y la mds productiva no se encuentra en te-
rritorio nacional, que es la de Deer Park, en Texas.

EL RETO, LOGRAR HACERLO EFICIENTE

Pemex comienza a tener signos de mejoria, aunque con
gran ayuda del gobierno mexicano. Estd cambiando su es-
trategia para tratar de refinar y producir en México y, asi,
tener mds soberania energética (hoy en dia importamos
70% del gas y alrededor de 50% de la gasolina). El gran
reto para Pemex, dirigida por Victor Rodriguez Padilla,
es ser mds productiva, mds eficiente, dejar de tener tantos
gastos. Y la ayuda serd indispensable: ahi vienen los con-
tratos mixtos, donde, por cierto, el empresario Carlos Slim
Held ha entrado de lleno, siendo hoy el socio privado mds
importante para la petrolera.

PAGO A PROVEEDORES, AVANCE,

PERO FALTAN 400 MIL MDP

Un tema delicado ha sido el pago a proveedores. Pemex
lleg6 a deber 25 mil millones de ddlares a proveedores,
poniendo en jaque toda la cadena de valor. De hecho, en
los estados de Tabasco y Campeche van dos afios donde
se ha sentido la falta de pagos a los proveedores petroleros.

Pemex dio a conocer que ya habia alcanzado a pagar
582 mil millones de pesos para cumplir con los pagos
con proveedores y contratistas. Desde luego, es mucho
dinero. Y lo positivo es que ya ha comenzado a pagar a
los proveedores. Sin embargo, nos explicaba el director
de Finanzas de Pemex, Juan Carlos Carpio, que todavia
falta por pagar 400 mil millones de pesos, y que es un
problema de flujo. Esperemos que sigan cumpliendo los
compromisos con la cadena de valor de Pemex, y que, de
hecho, logren apurar los pagos para incentivar las eco-
nomias regionales.

PRECIO DEL PETROLEO SUBE POR TENSION

CON IRAN

El precio del petrdleo se dispard por el ataque de Estados
Unidos (Donald Trump) e Israel (Benjamin Netanyahu)
en contra de Irdn. El estrecho de Ormuz, que queda entre
Irdny los paises drabes, quedd cerrado. Y por ahi se trans-
porta el 20% del crudo mundial, sobre todo el que exporta
Arabia Saudita. Por eso los precios del petréleo se pusieron
nerviosos, subiendo entre 10 y 20% en el precio del crudo.
Desde luego, para México tendrd una afectacion. Veremos
la mezcla mexicana subir de precio, lo cual pareceria buena
noticia, aunque también recordemos que importamos gas
y gasolina, por lo que el precio de los combustibles tam-
bién nos puede afectar negativamente.

LA OPEP+

La Organizacién de Paises Exportadores de
Petréleo (OPEP+) aseguré que la alianza,
liderada por Arabia Saudita y Rusia, aumentara
la produccion de crudo en 206 mil barriles por
dia. Tras una reunion virtual, los principales
paises petroleros consideraron que, pese a
la situacién actual, hay “estabilidad de las
perspectivas econémicas mundiales y la
solidez actual de los fundamentos del mercado,
reflejada en los bajos inventarios de petréleo”.
Es por ello que el ajuste sera a partir de abril.

— De la Redaccion

REPORTE 2025 DE PEMEX

TRANSFORMAGION

INDUSTRIAL LOGRA

REVERTIR PERDIDAS

Finalmente, el procesamiento de crudo parala
produccion de combustibles, petroquimicos

POR NAYELI GONZALEZ
nayeligonzalez@gimm.commx

or primera vez las ac-
tividades de transfor-
macion industrial de
Petréleos Mexicanos
(Pemex) lograron una
utilidad neta de 61 mil
936 millones de pesos,
esto gracias a un me-
nor costo de ventas y gastos.

Es importante mencionar
que este resultado contrasta
con la pérdida historica de
584 mil 194 millones de pe-
sos al cierre de 2024.

Datos de muestran que,
entre 2019 y 2024, se desti-
naron a dicha filial casi 510
mil millones de pesos, sin
embargo, en dicho periodo
también acumula pérdidas
por mds de 1.389 billones de
pesos.

y derivados industriales registra utilidades

A

Lid

Fotos: Archivo

INDICADORES DEL BALANCE DE RESULTADOS

(Millones de pesos)

CONCEPTO mm DIFERENCIA

Ventas totales 984,927 916,696 -68,231
Clientes externos 628,919 597904  -31,015
Intersegmentos 355,276 318,677 -36,600
Ingresos por servicios 732 15 -617

Costo de lo vendido 119,899 557216 -562,683

Rendimiento bruto -213,023 164,289 377312

Rendimiento de operacion -280118 56,510 336,627

Rendimiento después de Derechos -280,118 56,510 336,627

Rendimiento neto -584,194 61,936 646,131

PRINCIPALES
PRODUCTOS

) PEMER
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Fuente: Pemex

Este ramo del negocio
de Pemex logré en 2025
una utilidad neta positiva,
lo que coincide con la ex-
tincion de Pemex Trans-
formacion Industrial con la
entrada en vigor de la nue-
va Ley de la Empresa Publi-
ca del Estado, toda vez que
sus funciones de refinacion,
petroquimica y comerciali-
zacion se han integrado di-
rectamente en la estructura
orgdnica de Pemex.

De acuerdo con el reporte
financiero de la empresa, por
primera vez, los ingresos de
este sector por 916 mil 696
millones de pesos, cifra que
representa una reduccion de
8.9% en comparacion con
2024.

En el caso de sus costos
de ventas alcanzaron los 557
mil 216 millones de pesos,
50% menos en comparacion
con el billén 119 mil millones
reportado el afio anterior.

Esto significa que el be-
neficio reside en una re-
configuracién de sus costos
operativos mds que por un
crecimiento de los ingresos
por ventas.

A este ahorro en costos se
sumaron otros elementos fi-
nancieros que fortalecieron
el balance final de la petro-
lera, uno de ellos fue la uti-
lidad en cambios neta, que
registro una ganancia de 30
mil 197 millones de pesos,
frente a la pérdida cambiaria
de 242 mil 812 millones su-
frida en 2024.

La empresa también logrd
reducir su costo financiero
en un 56.4% y mantuvo bajo
control los gastos de admi-
nistracion, los cuales presen-
taron una disminucion anual
del 8.6%.

Incluso con un entor-
no de menores ingresos por
servicios e intersegmentos,
Transformacion industrial
logrd reportar un rendimien-
to de operacion positivo por
56 mil 510 millones de pesos,
superando la pérdida opera-
tiva de 280 mil 118 millones
del ejercicio previo.

Estos numeros reflejan
un saneamiento en la es-
tructura de costos de trans-
formacion y una estabilidad
cambiaria que permitieron,
finalmente, que la actividad
de refinacion dejard de ser
una presion negativa para el
consolidado de la empresa
estatal.

Pemex Transformacion Industrial produce
principalmente combustibles y derivados del petréleo
mediante la refinacién y procesamiento de crudo y
gas natural. Sus productos clave incluyen gasolinas,

diésel, turbosina, gas LP, combustdleo, asfalto,
petroquimicos (metano, etano, propileno), amoniaco
y fertilizantes, destinados al sector energético e

industrial.

REPORTE 2025

Pemex alcanzoé un equilibrio financiero

POR NAYELI GONZALEZ
nayeligonzalez@gimm.com.mx

Petréleos Mexicanos (Pemex)
informo que, al cierre de
2025, logro consolidar una
posicion financiera y opera-
tiva estable, 1o que también
le ha permitido mejorar sus
calificaciones crediticias.

De acuerdo con la em-
presa, su balance financie-
ro “cerr¢ practicamente en
cero”, logrando neutralizar
por completo el déficit de
350.5 mil millones de pesos
que se habia registrado en
2024.

“Este resultado se alcan-
z6 aun considerando el pago
oportuno a proveedores y el
cumplimiento puntual de los
compromisos de deuda. La
empresa destind mds de 582
mil millones de pesos para
cumplir con sus compromi-
sos de inversion con pro-
veedores y contratistas, asi
como para el fortalecimiento
de su cadena de valor”.

La estrategia integral de

RESULTADO NETO

(Miles de millones de pesos)

2018 2019 2020 2021

capitalizacion, operada en
coordinacion con la Secreta-
ria de Hacienday la Secreta-
ria de Energia, permitié que
Pemex reportara al finalizar
el afio su nivel de deuda mds
bajo de los tltimos 11 afios.
En términos porcentuales,
el saldo de la deuda total dis-
minuyo un 13% respecto al
cierre de 2024 y muestra una
reduccion del 19% si se com-
para con las cifras de 2018.

100.0 109.9

-780.6
2024 2025

2022 2023

Fuente: Pemex.

Esta solidez financiera
fue reconocida por las prin-
cipales agencias califica-
doras; durante 2025, Fitch
Ratings elevo la nota crediti-
cia a BB+ y Moody's la mejo-
ré a B1, ambas manteniendo
una perspectiva estable para
la paraestatal.

La empresa asegura que
esto ya genera confianza en
los mercados, toda vez que
la emision de certificados

bursatiles, por 31 mil 500 mi-
llones de pesos, registré una
sobredemanda de 2.5 veces
el monto ofertado, “reflejan-
do la confianza del mercado
en la solidez de Pemex”.

Cabe destacar que este
flujo de capital es funda-
mental para dar continuidad
a proyectos de gran escala.

La empresa menciono
que la produccioén de cru-
do se estabilizé en un mi-
116n 648 mil barriles diarios,
mientras que el Sistema Na-
cional de Refinacion proce-
s6 un millén 136 mil barriles
diarios, 1o que representa un
incremento operativo del
44.4% en comparacion con
el cuarto trimestre de 2024.

Asimismo, como parte de
su estrategia comercial, la
empresa logro incrementar
en un 7% las ventas de des-
tilados de alto valor, suman-
do 70 mil barriles diarios
adicionales que impulsan
directamente la meta de au-
tosuficiencia en combusti-
bles para el pais.
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DURANTE CUATRO ANOS

MULTIVA Y PILGRIM S
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SELLAN ALIANZA PARR FINANGIAR
A PRODUGTORES AVIGOLAS

SE GENERARAN
20 mil empleosy
se fortalecera la
cadena de valor
avicola del pais

DE LA REDACCION
dinero@gimm.com.mx

Multiva y Pilgrim’s Méxi-
co formalizaron una alian-
za estratégica para canalizar
2,500 millones de pesos en
financiamiento especiali-
zado durante los préximos
cuatro afios, con el objeti-
vo de fortalecer a pequefios
y medianos productores del
sector en el pais proveedores
de la empresa avicola.

El acuerdo se enmarca
en los lineamientos del Plan
México, impulsado por el
gobierno federal en coordi-
nacion con la iniciativa pri-
vada y apunta a consolidar
un esquema de colaboracion
entre la banca, la industria y
el Estado para reforzar la se-
guridad alimentaria y el de-
sarrollo econdémico regional.

APOYO A LOS
PRODUCTORES

Los recursos permitirdn que
los proveedores de Pilgrim’s
accedan a insumos, capital
de trabajo y procesos de mo-
dernizacion tecnoldgica, con
el fin de elevar su producti-
vidad y competitividad.

De acuerdo con Multi-
va, el esquema de financia-
miento estard acompafiado
de asesoria técnica, lo que
facilitard una gestion mds

eficiente de las unidades
productivas y una mayor in-
tegracion a la cadena de va-
lor del sector.

La alianza coincide con
el plan de expansion de

Multiva
facilita el
acceso al crédito
a las empresas
del sector
avicola.

Fotos: Multiva.

Pilgrim’'s en México, que
prevé una inversion total de
1,300 millones de ddlares
entre 2026 y 2030.

Como parte de esta es-
trategia, la empresa busca

Joh

SE PREVE REDUCIR LAS
IMPORTACIONES DE
POLLO EN EL PA[S

1,300

MILLONES DE DOLARES
ES LO QUE INVERTIRA
PILGRIM’S EN 2026-2030

reducir en 35% las importa-
ciones de pollo, con lo que
fortalecerd la produccion
nacional.

IMPACTO REGIONAL
El programa contempla la
generacion de 4,000 em-
pleos directos y 16,000 in-
directos, principalmente
en estados con alta voca-
cion avicola, como Duran-
go, Coahuila, Querétaro, San
Luis Potosi, Hidalgo, Vera-
cruz, Campeche y Yucatdn.
La derrama econdomica
derivada del proyecto contri-
buird al fortalecimiento de la
infraestructura productiva en
dichas entidades, asi como
al desarrollo de proveedores
locales.

ENFOQUE SOSTENIBLE

Multiva destacé que la ini-
ciativa responde a una vision
de desarrollo sostenible, al
ampliar el acceso al crédi-
to para las pymes del sector
y favorecer su incorporacion
al sistema financiero formal.

Mas o0 menos

El reporte financiero de Pemex deja claro que la empre-
sa petrolera estd viviendo dos realidades totalmente dife-
rentes. El trabajo que le encomendéd 1a presidenta Claudia
Sheinbaum a las secretarias de Hacienday Energia, encabe-
zadas por Edgar Amador y Luz Elena Gonzilez, estd dando
frutos. Victor Rodriguez, por el contrario, estd dando pési-
mos resultados como director de la petrolera.

El Padre del Andlisis Superior, los analistas y mercados
financieros ya lo habian anticipado: mejoria muy importante
en sus finanzas. Registraron el menor nivel de deuda en los
dltimos 11 afios. Gran parte de este buen resultado es que Ha-
cienda convirtio en deuda federal gran parte de la de Pemex
y eso genero que hubiera dinero para disminuir la deuda con
proveedores, que ya se estaba desbordando.

La situacion de Pemex ha mejorado sustancialmente,
puesto que las finanzas son manejadas para corregir estruc-
turalmente los problemas y abrir espacios para poder iniciar
un renacimiento bajo condiciones diferentes. Ahi se ha reco-
nocido el problemay por lo tanto se avanza en la solucion,
lo que no sucede en las otras dreas.

REMATE INEFICAZ

Pemex, encabezada por Victor Rodriguez, tiene una fijacion
con ocultar los hechos. Ala caida en la produccion al menor
nivel desde 1974 la llaman “estabilizacion de la produccion
petrolera” e imaginan que asi nadie se dard cuenta de la si-
tuacion por la que atraviesan. Pareceria que negando la reali-
dad, los problemas no existen. Pemex deberia reconocer que
no son la empresa de los tiempos de Luis Echeverria y José
Lopez Portillo y ahora son mds un dolor de cabeza paralas
finanzas publicas que una solucion.

REMATE CUCARACHA

En lalucha constante que tiene que dar el equipo de la Secre-
taria Anticorrupcion, encabezado por Raquel Buenrostro,
estd combatir el efecto cucaracha en las licitaciones publicas,
que parece infinito, especialmente en el sector de los insu-
mos médicos. La tendencia ahora es cumplir con los requisi-
tos, ganar la licitacion, comenzar a surtir y luego incumplir el
contrato para dejar a la Secretaria de Salud, que tiene como
subsecretario encargado a Eduardo Clark, en una posicién
muy dificil, porque tiene que salir en muy malas condiciones
a buscar el abasto beneficiando a proveedores con los que
podrian estar previamente arreglados.

Con esa estrategia se busca forzar al gobierno a tener que
pagar hasta cinco veces mds, puesto que se le pone en una
situacion de urgencia. El caso del paracetamol es el mds
grave. Orvi gano la licitacion del IMSS, encabezado por Zoé
Robledo, ofreciendo entregar este producto de un fabricante
de India llamado Jayor. Se trataba de un contrato de cajas de
10 dosis a un precio unitario de 23.89 pesos, de las cuales
solo se ha surtido 5% de una demanda que anualmente ronda
los 25 millones de unidades.

El equipo de Clark tiene que resolver la urgencia y el de
Buenrostro evitar que se den estas malas prdcticas dentro de
las licitaciones en detrimento de los mexicanos y del erario.
REMATE PAGADO
Uno de los temas que debe ser fundamental en la proxima
Convencion Bancaria debe ser como digitalizar eficiente-
mente la economia. Las posiciones entre los miembros de
la ABM, que preside Emilio Romano, y las autoridades fi-
nancieras encabezadas por el Banco de México, 1a Secre-
tarfa de Hacienda y CNBV (encabezadas, respectivamente
por Victoria Rodriguez, Edgar Amador y Angel Cabrera)
parecen muy divergentes, pero parten de un mismo centro.
REMATE POLITIQUERO
Mara Lezama estd tan obsesionada por manejar quién serd
el candidato de Morena a sucederla en Quintana Roo que
quiere banear a Rafael Marin Mollinedo. A pesar de ser del
mismo partido, no lo considera parte de su equipo y preferiria
ser ella quien defina al candidato en ese estado.

Marin Mollinedo ha cumplido con un trabajo excepcio-
nal como director general de ANAM, como lo dejan claro las
cifras del SAT, que encabeza Antonio Martinez Dagnino,
puesto que no solo ha incrementado la recaudacion, sino
que ha disminuido la corrupcion.

Si Lezama estuviera interesada en lo mejor para el estado
que gobierna, no buscaria eliminar al que quizd tiene el mejor
perfil para gobernar Quintana Roo y no uno de sus peones.
REMATE INCREIBLE
Resulta increible que David Colmenares se considere victi-
ma de ataques politicos y quién sabe cudntas cosas mds, en
su intento de reelegirse como auditor superior de la federa-
cién, donde ha cumplido un trabajo verdaderamente malo.

Ahi estdn los resultados. Mucho mds alld de las declara-
ciones, que parecen destinadas solo a fingir una eficiencia
que no tiene, la recuperacion de la ASF se ha desplomado
durante la gestion de Colmenares.

1 Hoy arranca el Mobile World Congress
o(MWC) que organiza la GSMA, presi-
dida por Vivek Badrinath en Barcelona, a
mitad del conflicto entre Estados Unidos, Is-
rael y Oriente Medio, por lo que habrd que
ver si las firmas de Emiratos Arabes Uni-
dos, Kuwait e Israel, entre otros paises que
tienen el espacio aéreo cerrado, lograran
asistir a este encuentro tecnologico. Mien-
tras tanto, México es el gran ausente en los
eventos internacionales de telecomunica-
ciones, pues no hubo presencia en el Digital
Summit Latam realizado la semana pasa-
da en Madrid por DPL Group, que encabeza
Jorge Fernando Negrete, y no hay un es-
pacio dedicado al pais en el MWC.

Gentera, dirigido por Enrique Majos,
etiene una perspectiva optimista para
este afio, con proyecciones de crecimiento
en su cartera superiores a 13%, a pesar del
entorno de volatilidad y los recientes even-
tos de inseguridad en el pais. Ademds, enfo-
card sus inversiones en inteligencia artificial
y ciencia de datos, para mejorar la origina-
cion de crédito y la eficiencia operativa. La
organizacion, especializada en atender la
base de la pirdmide y que celebro su 35 ani-
versario, alcanzo cifras récord al servira 6.5
millones de personas en México y Peru. La
cartera de crédito cerro el afio pasado en 93
mil 600 millones de pesos, impulsado por
la digitalizacion y la lealtad de sus clientes.

Tras los hechos violentos que impac-
etaron a nuestro pais, Oxxo, que enca-
beza Carlos Arroyo, reducird este mes los
precios de mds de 50 productos esencia-
les para el hogar, “como muestra de agra-
decimiento por la confianza y apoyo de sus
clientes”. Recordemos que, al menos, 200
unidades de la cadena se vieron afectadas
tras la ola de violencia que desatd el abati-
miento de El Mencho, y justo es en tiendas
de Chiapas, Colima, Guanajuato, Guerrero,
Jalisco, Estado de México, Michoacdn, Mo-
relos, Nayarit, Puebla, Querétaro y Quinta-
na Roo, donde realizardn los descuentos.
Esta medida busca reactivar el dnimo de los
consumidores para que visiten sus tiendas.

Ellider del Consejo Coordinador Em-
epresarial, José Medina Mora, impulsa
a sus agremiados para participar en el Pre-
mio Eugenio Garza Sada 2026, cuya con-
vocatoria estd abierta. Este galardon fue
instituido por FEMSA y el Instituto Tecnol6-
gico de Estudios Superiores Monterrey para
reconocer los valores instituidos precisa-
mente por el empresario Eugenio Garza
Sada. El objetivo es reconocer a quienes con
su compromiso y dedicacion contribuyen
al desarrollo de México mediante acciones
que elevan el bienestar de las comunidades.
Entre las categorias se encuentran: lideraz-
go empresarial humanista, emprendimien-
to e innovacion social estudiantil.
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Tendencias financieras

Pau Messeguer Gally
Economista en jefe de Multiva

¢Para marzo o para mayo?

En la dltima decision de politica monetaria,
el Banco de México (Banxico) decidié pausar
el ciclo de recortes y mantener la tasa de
referencia sin cambio en 7.0%. La minuta
no es contundente al explicar por qué este
freno, pero el hilo conductor se entiende
como “comprar tiempo” para evaluar cho-
ques puntuales al inicio de 2026, como el
ajuste al IEPS y la introduccion de nuevos
aranceles. En otras palabras, Banxico no
cerro0 la puerta a seguir bajando, pero quiso
contar con evidencia antes de continuar.

Esa cautela también se explica por un
dato que pesa mds que cualquier frase de
coyuntura: el propio banco central movié
hacia adelante el momento en que espera
ver la inflacién en 3.0%. Ahora, la conver-
gencia se ubica hasta el segundo trimestre
de 2027, en lugar del tercer trimestre de
2026. Es un cambio relevante porque, aun-
que no implica que la inflacion esté fuera
de control, si sugiere un proceso de desin-
flacion mds lento y frdgil. En un contexto
en el cual el mercado ha empezado a cues-
tionar la comunicacién y la credibilidad de
los prondsticos, la pausa se leyé como una
sefial de prudencia.

Ahora, sreanudardn en marzo o hasta
mayo? Antes de conocer la minuta, la en-
cuesta de Citi de la segunda quincena de
enero (publicada el 4 de febrero) mostraba
a 21 analistas esperando al siguiente recorte
en mayo y a ocho en marzo. Dos semanas
después, en la encuesta publicada el 20 de
febrero, el balance cambié de forma nota-
ble: 16 ya hablaban de mayo y 15 de marzo.
En paralelo, el mercado empez6 a descontar
aproximadamente la mitad de un recorte de
25 puntos base para marzo. No es un con-
vencimiento pleno, pero si un cambio hacia
laidea de que marzo es una posibilidad real.

¢A qué responde ese movimiento? A
una mezcla de sefiales incompletas. Por
un lado, la minuta sugiere que el ciclo de
recortes continuard, pero no deja claro qué
dato, en qué magnitud y en qué momen-
to “habilita” el siguiente ajuste. Por otro,
miembros de la Junta han tenido que com-
plementar el mensaje en otros foros y son
mds explicitos en que marzo sigue sobre
la mesa. El resultado es un mercado ope-
rando a medio camino, debatiendo entre
lo que, en teoria, serfa consistente con el
marco de Banxico y lo que, en la practica,

REPORTE DE PEMEX

podria terminar ocurriendo.

¢Y qué tendria que pasar para recortar
en marzo? Bdsicamente, evidencia rdpiday
“limpia” de que los choques de IEPS y aran-
celes fueron estrictamente de una sola vez,
sin contaminar la formacion de precios; se-
fiales de que la holgura en la economia do-
mina, y de un traspaso mds claro del tipo de
cambio a los precios. Eso, quizd, seria com-
patible con un recorte de 25 puntos base.

El problema es que, desde la decision de
febrero, 1a evidencia disponible no alcanza.
La inflacion repuntd: en enero, la general
llegd a 3.82% y la subyacente a 4.56%, mien-
tras que en la primera quincena de febre-
ro la general subi6 a 3.92% y la subyacente
apenas bajo a 4.52%. Con tan pocos datos 'y
sin una tendencia clara no puede afirmarse
que la desinflacion esté bien encaminada.

En cuanto a la actividad econdmica,
aunque el crecimiento estd por debajo del
potencial, no hay sefiales de deterioro ace-
lerado; el PIB cerré 2025 con un avance tri-
mestral de 0.9%. La demanda no presiona
claramente la inflacién, aunque tampoco es
tan débil como para justificar la urgencia en
los recortes.

El tipo de cambio se sigue apreciando
(1710-17.30), lo que ayuda marginalmente,
pero el traspaso es lento y los aranceles in-
troducen ruido. Es un viento a favor, no un
argumento para apresurar las decisiones.

Aun asi, todo parece indicar que Banxi-
co quiere reanudar los recortes tan pronto
COMO en marzo, pero sus propios argumen-
tos —esperar evidencia, vigilar choques y
reconocer una convergencia mds tardia—
apuntan mds a mayo. Si ocurre en marzo,
al banco central le costard mds justificar la
decision con el conjunto de datos que hoy
tenemos. Y si Banxico estd tratando de re-
construir su credibilidad, el costo de mo-
verse con evidencia insuficiente podria ser
mayor que el beneficio de recortar unas se-
manas antes.
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VISION DE CAF

La infraestructura digital
es nuevo activo geopolitico

POR CARLA MARTINEZ
Enviada
carla martinez@gimm.com.mx

MADRID.— América Lati-
na enfrenta una reconfigu-
racion geopolitica donde la
infraestructura digital y la
regulacion se convierten en
el principal activo, asegu-
16 Christian Asinelli, vice-
presidente corporativo de
Programacion Estratégica
del Banco de Desarrollo de
América Latina y el Caribe
(CAF).

“Hoy estamos ante esta
reconfiguracion geopolitica,
geoeconomica, donde los
datos, la infraestructura digi-
tal, la capacidad de cémputo,
los activos regulatorios y los
estandares de regulacion se
han convertido, de una u otra
manera, €n nuevos activos y
nuevos activos geopoliticos,
no solamente activos sin un
adjetivo calificativo”, subra-
y6 Asinelli durante el Digital
Summit Latam 2026.

El vicepresidente del CAF
comento que América Latina
debe aprovechar su posicio-
namiento clave para ser una
region de oportunidades y de
soluciones a los problemas
globales.

“No solamente en las
cuestiones de naturaleza, en
el talento humano que tene-
mos en nuestra region, sino
también para articular esas
soluciones, esos proble-
mas que hoy tiene Ia region
ofreciendo todas las posibi-
lidades que tiene América
Latina”

EXPERIENCIA
ESPANOLA

Angel Garcia Castillejo, vi-
cepresidente de la Comision
Nacional de los Mercados y la

o

Hoy estamos ante
esta reconfiguracion
donde los datos,

la infraestructura
digital, la capacidad
de computo, los
activos regulatorios
y los estandares de
regulacion se han
convertido, de una
u otra manera, en
nuevos activos.”
CHRISTIAN ASINELLI
VICEPRESIDENTE
CORPORATIVO DE

PROGRAMACION
ESTRATEGICA DEL CAF

Competencia (CNMC) de Es-
pafia, destacoé que un marco
regulatorio predecible, pro-
competencia y proinversion,
acompafiado de una sim-
plificacién administrativa,
ha permitido un despliegue
acelerado de redes de muy
alta capacidad en el pais.
“La regulacion no sus-
tituye a la inversion ni a la
tecnologia, pero las hace po-
sibles, las orienta y las prote-
ge”, subrayo Garcia Castillejo.
Sobre la soberania di-
gital, el funcionario indi-
€O que se sostiene en las
infraestructuras.

“Las infraestructuras que
dan soporte y hacen posible
el acceso de los usuarios a
los servicios de comunica-
ciones”, agrego.

Castillejo coment6 que
para abordar la soberania
digital es necesario dar cer-
tidumbre para invertir en
redes de muy alta capaci-
dad en 5G, con calendarios
de adjudicacion de espectro
previsibles.

También se deben pre-
servar la competencia y la
neutralidad tecnoldgica,
“incentivando la comparti-
cion de infraestructuras y las
ofertas mayoristas que mul-
tiplican el alcance sin disua-
dir la invasion”.

Asi como asegurar la re-
siliencia desde la diversidad
de rutas, incluida la subma-
rina hasta la seguridad de
la cadena de suministro y la
aplicacion de marcos de ci-
berseguridad consistentes.

“Y proteger al usuario, en
especial a los mds vulne-
rables, como es el caso de
nuestros menores, la priva-
cidad, la transparencia, la
calidad, porque la sobera-
nia también es la soberania
del ciudadano, no sélo de los
Estados y de las empresas”.

El vicepresidente de la
Comision reitero que se re-
quiere una buena regulacion
predecible, proporcional y
exigente, “entre los paises,
entre los reguladores con el
conjunto de la industria en
beneficio del conjunto de
nuestros ciudadanos”.

Ademads, se necesita sos-
tenibilidad en la inversion,
mds trdfico, mds exigencia
de calidad, eficiencia en el
despliegue, consolidacion
del backhauly de planifica-
cion dgil.

ECONOMIA
A DETALLE

MILLONES

de ddlares fue el saldo de
la deuda total de Pemex
al cierre de 2025.

UNA ESTABILIZAGION FINANGIERA

SIN RECUPERAGION ESTRUCTURAL

Los resultados al cuarto
frimestre de 2025
muestran una fotografia
muy ambivalente

POR ISMAEL D. VALVERDE
AMBRIZ*

a empresa del Estado
logro reducir su deu-
da financiera a 85.2 mil
millones de ddlares,
12.7% menos que al cie-
rre de 2024 y prdctica-
mente cerro el trimestre
en punto de equilibrio
contable. A primera vista, el
mensaje es claro: discipli-
na financiera, mejor perfil
de vencimientos y retorno
a la utilidad operativa; sin
embargo, un andlisis mds
detenido sugiere que la es-
tabilizacion financiera no
equivale a una recuperacion
estructural.

El ajuste mds visible pro-
viene del manejo de pasivos.
Durante 2025 se ejecuta-
ron recompras, pagos an-
ticipados y una operacion
de reporto respaldada por
instrumentos gubernamen-
tales. Esto permitio suavi-
zar amortizaciones de corto
plazo y reducir presion de
caja. Desde una perspecti-
va de gestion financiera, la

estrategia fue eficaz: mejo-
10 la liquidez y favorecio la
percepcion de riesgo, refle-
jada en ajustes positivos de
calificacion crediticia.

No obstante, conviene
distinguir entre desapalan-
camiento operativo y re-
financiamiento asistido.
Buena parte de la mejora
en el perfil de deuda estuvo
asociada a esquemas coor-
dinados con la Secretaria de
Hacienda. La reduccion no-
minal del saldo no implica
necesariamente un forta-
lecimiento auténomo de la
generacion de flujo. La pre-
gunta relevante es si Pemex
puede sostener su servicio
de deuda con su EBITDA re-
currente en un entorno de
precios menos favorables.

En el frente operativo, la
seflal es mixta. La produc-
cion de hidrocarburos li-
quidos promedio 1,648 mil
barriles diarios, 1.3% me-
nos que un afio antes. En
términos anuales, la cai-
da fue mds pronunciada.
Este descenso no es margi-
nal: confirma la tendencia
de declinacion en campos
maduros y la dificultad de
incorporar reservas a un rit-
mo suficiente para revertir la
trayectoria.

El aumento en la refina-
cion —44% mas proceso de

La produccion muestra un pico en 2023y una caida sostenida
hasta 2025, con una reduccion acumulada relevante desde el

maximo reciente.

PRODUCCION DE PETROLEO

(Miles de barriles diarios)

1,756 1,785

2022

2023

1,873

1,759
1,635

2024 2025

Fuente: Pemex.

La mejora del resultado neto no provino de mayores ventas, sino de
ajustes en costos, menor carga fiscal y una utilidad cambiaria.

COMPOSICION DEL RESULTADO FINANCIERO

(Millones de pesos)

CONCEPTO

Ventas

Rendimiento de operacion
Utilidad cambiaria
Impuestos y derechos
Resultado neto

472024 472025

431,125
-41,543
-48,046
221,883
-350,485

362,448
20,266
42,160
44,667
147

Fuente: Pemex.

crudo en el trimestre— es
relevante. Sin embargo, des-
de una dptica financiera, el
incremento en throughput
no garantiza rentabilidad
si los mdrgenes de refina-
cion son estrechos o si los
costos logisticos y de man-
tenimiento permanecen
elevados. Ademds, el en-
torno internacional jugé en
contra: el precio promedio
de la Mezcla Mexicana fue
de 56.5 ddlares por barril en
el trimestre, 14.7% menor al
afio previo. Es decir, la em-
presa opero con menor pre-
cio de referencia y menor
volumen de crudo.

En materia de ingresos,
las ventas trimestrales ca-
yeron 15.9% anual. La me-
jora del resultado operativo
respondié mds a la reduc-
cion del costo de ventas
—incluido menor deterio-
ro de activos— y a una uti-
lidad cambiaria que a una
expansion del negocio base.
El resultado neto cercano a
cero se explica también por
una reduccion significati-
va en la carga de impuestos
y derechos respecto al afio
anterior. Esto introduce un
elemento clave: la rentabili-
dad de Pemex sigue depen-
diendo de su régimen fiscal.

Otro indicador critico es
el Capex. La inversion anual
ejercida fue de 140.9 mil
millones de pesos. Dado el
tamafio de la empresay la
necesidad de compensar
declinacion natural, el nivel
de inversion parece orien-
tado mds a sostener la pla-
taforma que a expandirla.
Si la reposicion de reservas
no supera el 100%, la esta-
bilizacion productiva serd
temporal.

En sintesis, Pemex logro
en 2025 una mejora con-
table y financiera apoyada

en tres pilares: reingenieria
de pasivos, reduccion tran-
sitoria de cargas fiscales y
control de costos. Sin em-
bargo, los fundamentos es-
tructurales —produccion
decreciente de crudo, alta
dependencia fiscal y sen-
sibilidad a precios inter-
nacionales— permanecen
intactos.

El reto no es reducir deu-
da un afio, sino romper el
ciclo de declinacién opera-
tiva con rentabilidad soste-
nida. Mientras la generacion
de flujo dependa de apo-
yo gubernamental y ajustes
fiscales, el riesgo soberano
y el riesgo corporativo se-
guirdn estrechamente vin-
culados. La estabilizacion
es una condicion necesaria,
pero no suficiente. La re-
cuperacion real de Pemex
exige elevar productividad
upstream, mejorar mdrge-
nes de refinacion y forta-
lecer disciplina de capital
bajo un entorno de precios
estructuralmente mds bajos
que en la década pasada.

La mejora en calificacio-
nes crediticias (Fitch a BB+y
Moody’s a Bl) confirma una
percepcién de menor ries-
go inmediato. No obstante,
las propias agencias funda-
mentan dicha mejora en el
respaldo financiero del Es-
tado y en operaciones de
manejo de pasivos, no en
una expansion estructural
de la rentabilidad operativa.
En consecuencia, el riesgo
corporativo continua alta-
mente correlacionado con
el soberano.

El dltimo reporte finan-
ciero muestra que la em-
presa puede ganar tiempo.
Lo que atin no demuestra es
que haya cambiado su tra-
yectoria de fondo.

* Analista de llamadinero.com
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Los mensajes de la semana pasada, tan-
to de la presidenta Claudia Sheinbaum
como de la secretaria de Turismo, Josefina
Rodriguez, fueron extremadamente opti-
mistas, casi drabes (por aquello de que “no
debemos hablar mal del camello”).

Un riesgo es que, si el escenario cambia
de aqui al inicio del Mundial, en un plane-
ta increiblemente convulso, medios y redes
se cobrardn ese optimismo desbordado; sin
olvidar que el autoelogio es ocioso.

A muchos profesionales del turismo les
alarmé el comentario de Sheinbaum de
que la gente “de todo el mundo (..) quiere
venir a ver la transformacion que se estd vi-
viendo en México”.

Esto porque los flujos de viajeros no se
mueven para aplaudir a los
politicos, sino por la conectivi-
dad aérea, el tipo de cambio,
la promocion, la seguridad y
la apertura regulatoria que ge-
neran condiciones adecuadas;
mas alld de la belleza, la rique-
za cultural y gastronémica o la
hospitalidad de los mexicanos.

México es

un gran pais
turistico, pero...
la complacencia
solo erosionara

que para empezar a hablar de ese tema se
necesita un vuelo directo.

Después de afios de invertir en su mar-
ca pais, de abrir nuevos hoteles high endy
de seguir desarrollando atractivos inventa-
dos, el afio pasado Dubdi tuvo una ocupa-
cion arriba de 80% en sus 150 mil cuartos
de hotel.

Claro que el ejemplo parecia mds pode-
roso antes del fin de semana, en que Es-
tados Unidos e Israel atacaron a Irdn, que,
como parte de su respuesta, golped con un
dron y un misil a dos de esos hoteles y obli-
g0 a cerrar el espacio aéreo de los Emiratos
Arabes Unidos, con Oriente Medio transfor-
mado en un polvorin.

México es un gran pais turistico, pero si
no reconocemos los grandes
retos que enfrenta, la compla-
cencia sélo erosionard mds la
competitividad en un mundo
que obliga a mantenerse a la
vanguardia y en movimiento.

O

También es importante la m3s]a DIVISADERO
autocritica, cuando Rodriguez itividad ANATO.— El Caribe mexica-
habla de que aumenté 6.1% el compettvidad. o fue el destino, en lugar del

arribo de turistas internaciona-
les y que México estd por enci-
ma de la media mundial de 4.0%, pasa por
alto que el turismo a€éreo bajo 1.3% y fueron
los turistas fronterizos con 13.6% mds los
que apuntalaron ese aumento.

Lanzar las campanas al vuelo genera
una expectativa falsa, cuando los modernos
aeropuertos de Estambul y Dubdi recibieron
41.2 y 62.4 millones de turistas internacio-
nales en 2025.

Hablando de drabes y camellos, hace
dias vino a México una delegacion de altos
funcionarios de Dubdi, para explorar alian-
zas en actividades como fintech e inteligen-
cia artificial (TA).

Una de esas funcionarias comié con pe-
riodistas para intercambiar ideas, de una
manera extrafia porque la condicion fue de
anonimato, pero al referirse al turismo dijo

pais, socio de la Feria de Turis-
mo de Colombiay alld estuvie-
ron Bernardo Cueto, titular de Turismo de
Quintana Roo, y Andrés Martinez, director
del Consejo de Promocion Turistica del es-
tado (CPTQ).

México llegd con la promesa de que ya se
resolvieron los problemas migratorios que
frenaron el arribo de los colombianos, quie-
nes se sentfan maltratados, pues, aunque no
todos llegaban en regla, “pagaron justos por
pecadores”.

Colombia es otro ejemplo de qué tan
sensibles son los mercados, ya que debido
a esa situacion de los 778 mil colombianos
que vinieron a México en 2022, el nimero
cayo hasta 429 mil el afio pasado.

Un reto inmediato es recuperar esos 349
mil colombianos que se fueron a Espafia,
Panamd y Reptiblica Dominicana.

Emilio Romano, presidente de la Asociacion
de Bancos de México (ABM), o ha subrayado en
distintos foros: el reto de la banca no se limita
a colocar crédito o administrar el ahorro, tam-
bién pasa por reducir el uso del efectivo, una
tarea que, bien encauzada, puede traducirse
en mayor inclusion y dinamismo econémico.

A pesar de la penetracion de medios elec-
tronicos, 95% de la poblacion de entre 18 y 79
afios que vive en localidades mayores a 50 mil
habitantes en México usa efectivo para sus gas-
tos diarios. Estamos hablando de 46.6 millo-
nes de personas, por lo que éste es es un pais
donde el efectivo sigue dominando buena par-
te de las transacciones cotidianas, por lo que
migrar hacia medios de pago electronicos no
solo depende de una modernizacion tecnolo-
gica, sino una estrategia econdmica de fondo
que pasa por inducir el cambio de habitos del
uso de efectivo.

La gente sigue pensando que es mds fa-
cil, mds seguro, aun cuando las transferencias
menores a 8 mil pesos entre cuentas mediante
SPEI superan los 5,000 millones; las de tarjetas
de débito, 7 mil 144 millones de transacciones
por afio y con tarjeta de crédito 2 mil 742.8 mi-
llones por afio.

En efectivo aun se realiza 82% de los pagos
y cobros al pequefio comercio, en el retail, en-
tretenimiento, gasolinerias, por viajes, servicio
de salud y educacion y compra de ropa.

No es casual, entonces, que €ste sea uno de
los temas centrales de 1a 89 Convencién Ban-
caria, que se celebrard del 18 al 20 de marzo en
Cancun. En el segundo dia de trabajos tendrd
lugar el panel El futuro del dinero: Lo que viene
para México y el mundo, un espacio disefiado
para discutir los cambios que podrian redefinir
el sistema de pagos en México moderado por
Jorge Arce, CEO de HSBC México.

La conversacion tendrd peso especifico.
Participaran Manuel Romo, CEO de Banamex;
Daragh Mabher, jefe de Andlisis de Activos Di-
gitales en HSBC; Othén Moreno Gonzalez,
director general de Infraestructrura de Pagos
del Banxico, y Tim Murphy, vicepresidente
del Consejo de Administracion de Mastercard,
quien compartird la experiencia de esta firma
en el acompafiamiento de procesos exitosos de

digitalizacion en distintas regiones del mundo.

A ello se suma la presencia de Alexandre
Tombini, representante principal para las
Ameéricas del Banco de Pagos Internacionales
(BIS), institucion clave en la coordinacion entre
bancos centrales. Su vision aportard el dngulo
regulatorio y sistémico que requiere una trans-
formacion de esta magnitud. Porque el debate
yano es si el efectivo debe perder terreno, sino
como hacerlo con estabilidad, inclusion y vi-
sion de largo plazo.

O

DE FONDOS A FONDO

+PEMEX. El efecto observado de las accio-
nes de estabilizacion financiera entre la SHCP,
que encabeza Edgar Amador, y 1a titular de
la Sener, Luz Elena Gonzdlez, con Pemex,
que dirige Victor Rodriguez, pero en especial
del equipo de Finanzas que encabeza el CFO
Juan Carlos Carpio, mostraron sus primeros
resultados al cierre de 2025, pues, aun cuando
todavia acusa pérdidas la empresa petrolera
del Estado, sus indicadores operativos reflejan
una mejora sustancial en el flujo de operacion
(EBITDA a venta totales 19%, cerca de 21% en
promedio global y por arriba de 1as siete gran-
des), en la reduccion del costo de la deuda 'y
en los saldos totales de endeudamiento que se
situaron en el nivel mds bajo desde 2014.
+FBM sustituye a Fundacion Quiera, con un
mandato mds amplio. Con la llegada de Fri-
né Salguero desde mayo del afio pasado y sin
dejar atrds el trabajo realizado por la Asocia-
cién de Bancos de México desde 1993 en favor
de la nifios y adolecentes en situacion de calle,
se tomo la decision de transformar Quiera en
Fundacion de los Bancos de México (FBM) para
extender la huella de acompafiamiento de esa
poblacion vulnerable y su integracion a la es-
tructura social y econémica del pais.

El afio pasado se atendi6 a 31 mil 300 nifias,
nifios y adolescentes, y se acompafié amds de
ocho mil madres y padres de familia en 60 ins-
tituciones entre albergues, internados y centros
comunitarios, pero la ABM quiere aumentar su
alcance de atenciony de inclusion al mercado
de trabajo.
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tus practicas.
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MagicPad 4

HUMANDIDES s

La propuesta de Honor
para 2026 no selimita a la
telefonia. La compafifa tam-
bién presentd su primer
robot humanoide, disefia-
do para tareas de asisten-
cia en compras, inspeccion
laboral y acompafiamien-
to personal. A diferencia
de otros desarrollos robdti-
cos, la firma china apuesta
por la continuidad del eco-
sistema, permitiendo que
el robot reconozca al usua-
rio basdndose en los da-
tos de su smartphone para
ofrecer una asistencia per-
sonalizada desde el primer
contacto.

Al respecto, la firma se-
flalé que sus robots se en-
focaran en tres escenarios
principales, destacando es-
pecialmente "la compafiia
de apoyo", aprovechando el
profundo conocimiento de
los usuarios desarrollado a
través de sus dispositivos
conectados.

Finalmente, el ecosiste-
ma se completé con la Ma-
gicPad 4 y la MagicBook
Pro 14. La tableta destaca
por su capacidad de ejecu-
tar el asistente OpenClaw
mediante un nuevo labo-
ratorio Linux para desarro-
lladores, mientras que la
portétil incorpora los pro-
cesadores Intel Core Ul-
tra Series 3, reafirmando la
ambicion de la marca por
dominar la productividad
impulsada por inteligencia
artificial en todas las cate-
gorfas de hardware.

MagicBook
Pro 14

JAMES LI

m—

POR PAUL LARA
Enviado
paullara@gimm.commx

ARCELONA.- La in-
dustria tecnoldgica ha
venido mutando rd-
pidamente en lo que
respecta a la natura-
leza del teléfono in-
teligente. En el marco
del Mobile World Con-
gress (MWC) 2026, la com-
pafifa china Honor presentd
el Robot Phone, una nueva
categoria de dispositivo que
integra inteligencia corpo-
rea y movimiento, “marcan-
do el inicio de una era donde
el hardware no sélo procesa
datos, sino que interactua fi-
sicamente con su entorno’,
afirma James Li, CEO de la
empresa.

Este lanzamiento es el
eje central del Alpha Plan de
Honor, una estrategia inte-
gral dividida en tres pilares:
Alpha Phone, Alpha Store y
Alpha Lab.

Li destaco durante la pre-
sentacion en el Pabellon 5 de
la antigua FIRA en Montjuic,
que la empresa busca tras-
cender la interaccion tradi-
cional basada en pantallas
para entrar en una fase de
convivencia orgdnica entre
el silicio y el carbono.

“Estamos explorando el
nuevo paradigma de dispo-
sitivos de Al con Alpha Pho-
ne y construyendo el nuevo
paradigma de una civili-
zacion silicio-carbono con
Alpha Lab", afirmé Li, su-
brayando que tras afios de

HONOR BUSCA REDEFINIR

LA MOVILIDAD

L PRIMER
080T PHONE

EMUESTRA

Ademas, la
empresainicia
enlaferiade
fecnologia

CON SUNUEVO
plegable, el
Magic V6, el
_ﬂ__r_pés delgado

expresiva.

SOPORTA

cabeza.

—

investigacion, “ahora tene-
mos todos los componentes
en su lugar y estamos impul-
sando este viaje a mdxima
velocidad”.

El Robot Phone rompe la
estdtica del smartphone con-
vencional. Equipado con un
sistema de micromotores de
desarrollo propio y un gim-
bal ultracompacto de cuatro
grados de libertad (4DoF),
el dispositivo puede seguir
al usuario mediante vision
computacional, asentir con
la cabeza en videollamadas
0 incluso realizar movimien-
tos coreografiados al ritmo

Fotos: Cortesia HONOR

ROBOT PHONE

INTERACCION CON Al
corpdrea disefiada para
sentirse mds natural y

VIDEOLLAMADAS CON
Al en todos los dngulos
que siguen al usuario

RESPONDE CON UN
LENGUAJE CORPORAL
EMOCIONAL, incluyendo
asentimientos expresivos
y movimientos de

CONSTRUIDO
ALREDEDOR DE UN
SENSOR DE 200MP y
un sistema de camara
gimbal estabilizado.

HOMOR

- Y.\
MAGIC V6

Combinando un
perfil cerrado
ultrafino de 8.75 mm
con una integridad
estructural reforzada
y una arquitectura de
bisagras avanzada.

Tiene las

. clasificaciones IP68 e
IP69 por su resistencia
al aguay al polvo.

Baterias Silicon-
—— Carbon de nueva
generacion.

Incorpora el material
Silicon-Carbon de
quinta generacion.

Contenido de silicio
. pionero en la industria
de 25%.

Bateria de 6660mAh
. alojada en uno de

los plegables mds

delgados del mercado.

PLEGANDO
ELFUTURD

En el segmento de los dis-
positivos de consumo in-
mediato, el HONOR Magic
V6 se consolidé como el
referente de la ingenie-

ria plegable. Con un gro-
sor de apenas 875 mmen
estado cerrado, el disposi-
tivo integra una bateria de
Silicon-Carbon de quinta
generacién con una capa-
cidad de 6,660 mAh, logra-
da gracias a una densidad
energética que alcanza el
25% de contenido de silicio,
una cifra récord en la indus-
tria movil.

“Esta innovacion per-
mite al HONOR Magic V6
alcanzar un contenido de si-
licio pionero en la industria,
apoyando una mayor den-
sidad energética en un di-
sefio plegable ultrafino”,
sefialan autoridades de Ho-
nor durante el lanzamiento
y sobre la colaboracion es-
tratégica con ATL.

de la mtsica. Esta capacidad
de respuesta fisica permite
que el dispositivo identifique
sonidos y ajuste su perspec-
tiva visual en tiempo real.

De acuerdo con los docu-
mentos técnicos presentados
en la feria, la intencicn es do-
tar a los dispositivos “no sélo
con un cerebro, sino también
manos y pies, combinando la
Al con una interaccion mds
fisicay expresiva a traveés del
movimiento”.

El equipo estard disponi-
ble para su comercializacion
en el segundo semestre del
afio.

@DineroEnImagen
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IA no es Skynet, es una
factura de muchos ceros

Abran bien los ojos. Mientras el mainstream tecnologico se
desvive ddndonos sermones sobre si la inteligencia artifi-
cial nos va a dejar sin chamba o si un algoritmo va a decidir
el destino de la humanidad, la verdadera amenaza no estd
en el cadigo, sino en la chequera. Nos estdn vendiendo el
apocalipsis de la ciencia ficcion para que no veamos el
apocalipsis financiero que se estd cocinando en las granjas
de servidores.

No caigan en la trampa de la propaganda. El problema
no es que la IA sea demasiado inteligente, el problema es
que es demasiado caray se estd tragando la economia real.

Lo que estamos viendo es un fendmeno de financia-
miento circular que asusta. Las grandes tecnologicas, los
hiperescaladores, estdn inyectando miles de millones en
centros de datos, pero no lo hacen con dinero que les sobra
bajo el colchdn. Lo hacen emitiendo deuda.

Datos de JP Morgan ya nos advierten que la deuda rela-
cionada con la IA representa casi 15% de su indice de bonos
de grado de inversion. Estamos hablando de 1.5 billones
de dolares solo en una entidad. Si sumamos a los demds
jugadores, la cifra es una locura: la IA ya estd vinculada a
mds deuda que el mismisimo sector bancario.

Lo peor es que esto apenas empieza. Para 2026, Morgan
Stanley estima que se emitirdn otros 400 mil millones de
dolares en bonos sélo para levantar infraestructura. ¢El
problema? Que toda esta montafia de billetes se basa en
la promesa de que la IA serd rentable. Y spoiler alert: hoy
no lo es.

Para los que tengan memoria corta: la crisis de las hi-
potecas subprime en 2008 trono con una pérdida de unos
2.1billones de dodlares (ajustados a hoy). En aquel entonces,
esa deuda toxica representaba menos de 10% del merca-
do de bonos. Hoy, la deuda de 1a IA ya estd al mismo nivel
—o incluso superior— que la deuda hipotecaria de aquel
entonces, y tiene una exposicion
mucho mayor en el sistema fi-
nanciero global.

Si esos centros de datos no
empiezan a escupir ganancias
reales y no sélo promesas de
optimizacion, los bonos van
a entrar en incumplimiento. Y
cuando esa burbuja explote, no
solamente se va a llevar a las
empresas de Silicon Valley, se va
a llevar los cimientos de nues-
tra economia, porque esta vez el
riesgo estd amarrado a los bonos
de grado de inversion que sostienen fondos de pensiones
y ahorros globales.

Los centros de datos de IA son devoradores de ener-
giay de capital. No son precisamente lo que llamariamos
un negocio de flujo de caja sano. Estamos alimentando a
una bestia que solo sobrevive porque el mercado sigue
inyectdndole esteroides financieros con la esperanza de
que algun dia aprenda a monetizar de verdad.

Si la burbuja revienta —y los indicadores dicen que la
aguja estd muy cerca—, el problema no serd que ChatGPT
no sepa escribir un poema, sino que el sistema financiero
va a descubrir que construyo un rascacielos sobre arena
movediza.

¢Estamos listos para el crack del algoritmo? Mds nos
vale, porque la cuenta estd llegando y viene con muchos
Ceros.

O

BACKDOOR

Probablemente ya sabrdn cémo termind todo en el caso
de Antrophic. El mismo dia que un Sam Altman ofrecié
apoyo publico a Dario Amodei, firmo6 un acuerdo para
arrebatarle su negocio en un pacto similar. No hay nada
mds Altman que eso.

Open Al es una empresa aberrante, que prometio que
no harfa su tecnologia con fines de lucro, que no permitiria
que Ia 1A se usara con fines militares o que pudiera dafiar
a un ser humano, que no permitiria que su codigo fuera
usado para armas letales ni nada que se le asemejara. Pues
hoy ya lo saben, Altman y compafifa son unos mentirosos
que estdn desesperados por dinero y que su tecnologia
serd usada para la muerte de los “enemigos de Estados
Unidos”, los cuales pueden ser sus propios compatriotas
que no piensen igual al poder politico.

¢Ahora entienden por qué hay que tener cuidado con
aquellos que malinforman y sélo compran los discursos
de los empresarios del sector, sin investigar realmente qué
hay detrds de todo?

El problema
no es que la IA
sea demasiado
inteligente,
sino que es
demasiado
cara.
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