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*El contenido de esta publicacién no constituye
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A BIENVENIDA

Jorge Alegria Formoso
Director General del Grupo BMV

Queridos lectores:

El financiamiento bursatil a través de la
Bolsa Mexicana de Valores, permite a las
empresas ejecutar sus proyectos de inver-
si6n, lo cual, se traduce en consolidar su
expansion, desarrollar sus negocios y
aprovechar los beneficios que les ofrece el
Mercado de Valores.

Una empresa puede financiarse mediante
la emisién de valores de deuda y/o de capi-
tales en el mercado mexicano. Actualmen-
te, y tras los recientes cambios en la regu-
lacién, la figura de Emisora Simplificada
ofrece a las empresas una forma mayor-
mente accesible y 4gil de obtener financia-
miento.

A través de nuestro programa gratuito ‘De
Cero a Bolsa’, se busca fomentar el conoci-
miento del Mercado de Valores entre
potenciales emisores, para acompafarlos
durante su proceso de preparacién para
incursionar en el mercado.

Acudir al Mercado de Valores para obtener
financiamiento burséatil trae multiples
beneficios que aumentan el potencial de
negocios de las empresas.
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Al emitir instrumentos de acuerdo con sus
necesidades y tipo de empresa, como son
las Acciones, Certificados de Deuda,
CKD’es, Fibras, Bonos destinados a pro-
yectos ASG, entre otros instrumentos,
generan valor para accionistas, proveedo-
res y clientes, ademas de contribuir al
fortalecimiento de la economia del pais.
Asimismo, se vuelven mas atractivas tanto
a nivel nacional como internacional, al
permitir que los inversionistas institucio-
nales y el publico retail participen en sus
proyectos.

Al fortalecer su estructura financiera, las
empresas logran esquemas de financia-
miento més competitivos y sélidos, obte-
niendo resultados como la optimizacién de
costos, liquidez inmediata, modernizacién
y crecimiento, as{ como financiamiento
para investigacién y desarrollo, sostenibili-
dad y desarrollo de capital humano.

Acceder a fuentes de financiamiento a
través de la Bolsa Mexicana de Valores
representa un importante potencial de
crecimiento, ya que permite incorporar el
valor de intangibles como la reputacién
corporativa, asi como desarrollar proyec-
tos de inversién atractivos.

Cotizar en Bolsa se convierte en un pode-
roso respaldo para estrategias orientadas a
tortalecer la competitividad de la organiza-
cién, mejorando su imagen como empresa
profesional y publica, facilitando alianzas,
tusiones y adquisiciones e incluso, imple-
mentando programas de acciones para
colaboradores clave.

Al considerar estas opciones, la empresa
gana mayor relevancia publica y mediética,
tanto a nivel local como global, y avanza en
un camino de transformacién, institucio-
nalizacién y mejores précticas, que le
permiten trascender y perdurar en el
tiempo con mayor solidez.
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EMISORA
SIMPLIFICADA




José Manuel Allende
Director General Adjunto de
Emisoras, Informacion y Mercados

“La BMV refuerza su compromiso
para que las empresas estén
altamente preparadas para
aprovechar las oportunidades
del mercado”.

I ras haber detectado la importancia

de brindar oportunidades de finan-
clamiento bursatil a nuevas empresas en
Meéxico, y gracias a la colaboracién de las
autoridades, tales como la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP) y la
Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores
(CNBV), la Asociaciéon Mexicana de Insti-
tuciones Bursatiles (AMIB), asf como las
bolsas de valores y demas participantes e
intermediarios del gremio financiero y
bursitil, a finales del 2023, el Congreso de
la Unién aprobé la Reforma a la Ley del
Mercado de Valores, a través de la cual se
realizaron adecuaciones en materia regula-
toria buscando fortalecer el desarrollo de
la economia y del mercado de valores.

Con estos cambios a la Ley, y con la publi-
cacién y entrada en vigor de las disposicio-
nes secundarias que reglamentan la figura

del emisor simplificado, ademds de eficien-
tar procesos y reducir costos de listado, se
tlexibilizan los requisitos para que nuevas
empresas puedan incursionar en el merca-
do de valores mexicano de forma 4gil y
accesible, creando un nuevo esquema de
oferta publica enfocado principalmente
para medianas empresas. Lo anterior, ha
cambiado el panorama de las empresas al
momento de buscar financiamiento, brin-
dédndoles asi nuevas oportunidades para
que puedan obtener recursos a través de la
emisién de valores en los mercados publi-
cos, ademés de diversificar sus fuentes de
fondeo.

El esquema de emisor simplificado aporta
varias ventajas al mercado de valores:

*Agilidad en los procesos, reducciéon de
requisitos y menores costos que facilita el
acceso de nuevos emisores mediante reglas
mas flexibles, eliminando tramites admi-
nistrativos ante la autoridad, acelerando
los tiempos para que se lleven a cabo las
emisiones y reduciendo costos.

*Prioriza la eficiencia sin descuidar la
transparencia ni la seguridad del publico
inversionista. Si bien, el nuevo régimen
permite que nuevas empresas listen sus
valores a través de procedimientos menos
rigurosos, adaptados a la capacidad opera-
tiva de las empresas, los nuevos requisitos
garantizan estandares bdsicos de transpa-
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rencia que, en gran medida, van ligados a
las buenas précticas de gobernanza y
divulgacién de las empresas.

*Se democratiza el acceso al financiamien-
to a través del mercado burséatil, debido a
que se estan eliminando barreras de entra-
da para que nuevas empresas lleguen a un
mercado mas inclusivo en donde, a diferen-
cia del esquema tradicional, se favorece la
participacién de empresas de menor
tamafo, con menores costos asociados y
menores exigencias regulatorias.

*El sector empresarial se fortalece debido
a que, una empresa al incursionar en el
mercado de valores y convertirse en publi-
ca, mejorard su gobierno corporativo y
tendra acceso a financiamiento que le
permitird desarrollar proyectos de expan-
siébn y crecimiento, favoreciendo asi su
permanencia en el tiempo, su imagen
corporativa y competitividad dentro de su
industria.

*Diversifica a los emisores. El régimen
simplificado propicia la llegada de nuevos
emisores de distintos sectores econémicos,
lo que beneficia a los inversionistas al
aumentar sus opciones de inversién y
diversificar sus carteras, lo que se traduce
en una mejor distribucién del riesgo.

Proceso de listado y actores clave

Las emisoras y los intermediarios coloca-
dores deberén solicitar el listado a la bolsa
de valores, quien primero revisara la infor-
macién y documentacién (conforme a su
esquema de tiempos compromiso reduci-
do) para que, una vez que emita su autori-
zacién, y de manera conjunta con la emiso-
ra, pueda solicitar la inscripcién de valores

~

a la CNBV. De esta forma, y en un plazo
maximo de dos dias hébiles, la Comisién
efectuara la inscripcién simplificada en el
Registro Nacional de Valores.

En ese sentido, las casas de bolsa deberan
cerciorarse de que la emisora cumpla con
la documentacién requerida (incluyendo el
prospecto de colocacién o folleto informa-
tivo), ademds de informar a los inversionis-
tas calificados e institucionales sobre los
riesgos, asf como elaborar y conservar por
5 afios el expediente de la emisora simplifi-
cada una vez cancelada.

Es importante mencionar que, tratandose
de una emisora simplificada, los valores
emitidos en una oferta publica sélo podran
ser adquiridos por inversionistas institu-
cionales o calificados, a diferencia del
esquema de emision tradicional, en el que
la oferta publica es dirigida a cualquier tipo
de inversionista.

Tipos de emisores

El régimen simplificado contempla tres
categorias de emisoras:

1)Nivel I, contempla la emisién de instru-
mentos de deuda por un monto maximo de
600 millones de pesos por colocacién, o un
maximo acumulado de 7.4 mil millones de
pesos durante un ejercicio social.

2)Nivel II, contempla la emisién de instru-
mentos de deuda por un monto maximo de
10 mil millones de pesos colocados en una
o varias emisiones durante un mismo ejer-
cicio social.

3)Acciones, deberdn adoptar la modalidad
de SAPIB, contemplando la emisién de
valores como acciones o CPO’s que repre-
senten el capital social de las emisoras, por
un monto maximo por emisién y acumula-
do por ejercicio social de hasta 10 mil
millones de pesos.
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DEUDA NIVEL 1Y NIVEL II

CALIFICACION

NORMAS
CONTABLES

INFORMACION
ANUAL AUDITADA

INFORMACION
INTERMEDIA

TIPO DE
INVERSIONISTA

INFORMACION
PERIODICA

ACCIONES

TIPO DE SOCIEDAD
MERCANTIL

HISTORIAL DE
OPERACION

NORMAS
CONTABLES

INFORMACION ANUAL
AUDITADA

INFORMACION
INTERMEDIA

TIPO DE
INVERSIONISTA

GOBIERNO
CORPORATIVO

EMISORA SIMPLIFICADA

NIVEL I, NO REQUIERE CALIFICACION
NIVEL II, SI REQUIERE CALIFICACION

IFRS O NORMAS MEXICANAS

NIVEL I, EL EJERCICIO ANTERIOR
NIVEL II, NO REQUIERE CALIFICACION

SIN REVISION LIMITADA DE AUDITOR

INSTITUCIONES Y CALIFICADOS

NIVEL I, ESTADOS FINANCIEROS
ANUALES DICTAMINADOS, REPORTE
ANUAL (NO INFO TRIMESTRAL)

NIVEL II, ESTADOS FINANCIEROS
TRIMESTRALES Y
ANUALES DICTAMINADOS,
REPORTE ANUAL

VALORES RESPALDADOS POR ACTIVOS,
SIN REPORTES MENSUALES
DE COBRANZA

EMISORA SIMPLIFICADA

SAPIB

2 ANOS

IFRS O NORMAS MEXICANAS

DOS EJERCICIOS ANTERIORES

SIN REVISION LIMITADA DE AUDITOR

INSTITUCIONES Y CALIFICADOS

PREVISTO EN LA LMV

EMISORA TRADICIONAL

UNA CALIFICACION

IFRS

TRES EJERCICIOS ANTERIORES

REVISION LIMITADA DE AUDITOR

PUBLICO INVERSIONISTA GENERAL

REPORTES TRIMESTRALES

VALORES RESPALDADOS POR
ACTIVOS, REPORTES TRIMESTRALES
Y REPORTES MENSUALES DE
COBRANZA

EMISORA TRADICIONAL

SAPIB O SAB

3 ANOS

IFRS

TRES EJERCICIOS ANTERIORES

REVISION LIMITADA DE AUDITOR

CUALQUIER TIPO DE INVERSIONISTA

PREVISTO EN LA LMV
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Costo

La Bolsa Mexicana de Valores cuenta con
un plan de facilidades que busca apoyar a
aquellas empresas cuyo capital contable
sea menor a los mil millones de pesos,
exentandolas asi del pago de la cuota de
listado, y aplicdndoles un descuento del
50% en el pago de su primera cuota de
mantenimiento. En cuanto a la CNBY, so6lo
establecerd el pago de una cuota sobre la
inscripcidén de valores que sea notablemen-
te menor que la aplicable al emisor tradi-
cional, ademas de que, al no estar las emi-
soras simplificadas sujetas a la revisién de
su tramite de listado, ni a la inspeccién ni
vigilancia una vez inscritas, las cuotas
asocladas a este par de conceptos no resul-
taran aplicables. Ademas de que la Bolsa
Mexicana de Valores tendra un rol central
en el proceso de listado de emisoras simpli-
ficadas, ofreciendo un procedimiento de
revision més rapido y eficiente para emitir
oportunamente su autorizacién, la BMV
también se encargara de brindar asesorfa y
acompafnamiento técnico a las emisoras
durante todo el proceso.

Es por eso por lo que, aunado a las giras de
promocién para que emisoras potenciales
puedan aprovechar las ventajas de este
nuevo proceso de listado, la BMV ofrece
capacitacién gratuita, a través del progra-
ma “De Cero a Bolsa”.

“De Cero a Bolsa” es un programa formati-
vo integral, primero en lanzarse en su tipo,
que busca Incentivar a que nuevas empre-
sas, principalmente medianas, consideren
el mercado bursétil como una opcién viable
de financiamiento, ya sea a través del mer-
cado de deuda o de capitales, ademas de
acompanarlas mediante la capacitacién en
temas bursatiles para emitir valores,
guidndolas paso a paso hasta dotarlos de
herramientas suficientes para su prepara-
cién e incursién al mercado.

Con lo anterior, la Bolsa Mexicana de
Valores refuerza su compromiso para que
las empresas estén altamente preparadas
para aprovechar las oportunidades del
mercado en temas de transparencia, divul-
gacién y buenas précticas corporativas,
contribuyendo asi con el crecimiento y
desarrollo econémico y social en México.
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PYMES

Y SU ACCESO

AL FINANCIAMIENTO EN EL
MERCADO DEVALORES

Mauricio Basila Lago

Socio Fundador de Basila Abogados

“Al dinamizar este sector empresarial
vital, se fortalece el desarrollo econé-
mico general y se reduce la vulnera-
bilidad del mercado financiero ante
crisis sectoriales o shocks econo-
micos especificos”.

E 1 Régimen Simplificado promueve la

inclusién financiera al eliminar
barreras histéricas que mantenian a
muchas PyMES fuera del acceso al Merca-
do de Valores. Platicamos con Mauricio
Basila Lago, Socio Fundador de Basila
Abogados.

BMYV: :Cudl es la importancia de este-
nuevo esquema para las PyMES?

MBL: “El Régimen Simplificado se creé
para facilitar el acceso al financiamiento en
el mercado de valores, especialmente para
las PyMES, mediante un procedimiento
mds sencillo y eficiente que reduce signifi-
cativamente requisitos y costos. Su objeti-
vo principal es resolver la falta de financia-
miento que enfrentan las PyMES, debido a
que las instituciones de crédito tradiciona-
les no han podido atender adecuadamente
este segmento empresarial, fundamental
para la economia nacional, particularmen-
te en el contexto actual del Nearshoring y la
integracion de cadenas de valor.
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Lo més importante es entender que el
Régimen Simplificado representa una clara
sefial por parte del gobierno federal hacia
los participantes del mercado, de su inten-
cién y compromiso con el financiamiento a
este segmento clave de la economfa, por lo
que no tengo duda de que serd una reali-

dad”.

BMYV: :Qué aspectos destacas del marco
regulatorio del Régimen Simplificado?

MBL: “El Régimen Simplificado reconoce
diferentes necesidades financieras al esta-
blecer tres tipos de emisoras, segin el
instrumento, monto por emisién y monto
acumulado anual:

*Nivel I (Instrumentos de deuda): Hasta
75 millones UDIs por emisién (900 millo-
nes UDIs anuales). Exige estados financie-
ros dictaminados del tltimo ejercicio com-
parados con el anterior, y estados trimes-
trales internos. No requiere calificacion
crediticia, lo que reduce costos.

*Nivel II (Deuda y valores respaldados por
activos): Hasta mil 250 millones UDIs
anuales. Exige estados financieros dictami-
nados de los tltimos dos ejercicios, estados
trimestrales actualizados y calificacién
crediticia vigente. Para valores respalda-
dos por activos, también requiere balance
del fideicomiso, opinién legal y proyecto
del contrato.

*Simpliticada de Acciones: Hasta mil 250
millones UDIs anuales. Opera como
SAPIB con requisitos minimos de gobier-
no corporativo, estados financieros dicta-
minados de dos ejercicios anteriores y
trimestrales actualizados, y permite diver-
sas series acclonarias. Excepcionalmente,
permite inscripcién sin oferta publica en
casos de escisién o fusién que involucren
Emisoras Simplificadas.

Ademds, el Régimen Simplificado asigna

funciones clave de revisién y seguimiento a
casas de bolsa y bolsas de valores, redu-
ciendo considerablemente la intervencion
directa de la CNBV y los costos regulato-
rios. Todas las emisiones estan dirigidas
exclusivamente a inversionistas instituclo-
nales y calificados, garantizando transpa-
rencia y proteccién del mercado”.

BMYV: Tras la colocacién de los valores
en el mercado, las Emisoras Simplifica-
das deben cumplir con una serie de obli-
gaciones. ¢Cuales son las principales
actividades Post-Emisién?

MBL: “Tras colocar valores en el mercado,
las Emisoras Simplificadas deberan entre-
gar anualmente sus estados financieros
dictaminados junto con un reporte anual,
excepto cuando se trate de emisiones de
corto plazo. Las Emisoras Nivel II y de
Acciones deberdn presentar adicionalmen-
te estados financieros trimestrales compa-
rativos, acompanados de una constancia
firmada bajo protesta de decir verdad por
sus responsables.

En el caso especifico de valores respalda-
dos por activos, esta constancia también
debera llevar las firmas del fiduciario y del
administrador del fideicomiso. Asimismo,
todas las emisoras estardn obligadas a
informar oportunamente cualquier evento
relevante, entendido como aquel cuyo
impacto supere el 5% de los activos o el 3%
de las ventas del ejercicio anterior.
Ademas, deberan atender las solicitudes de
aclaraciéon formuladas por los inversionis-
tas y cumplir con cualquier requisito
adicional que establezcan las Bolsas”.

BMYV: :Qué factores se deben conside-
rar para mantener el listado?

MBL: “Segtn el Articulo 17 de las disposi-
ciones aplicables, las Bolsas podran definir
requisitos adicionales para mantener el
listado de emisoras simplificadas, incluyen
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do aspectos de gobierno corporativo, pro-
tecciéon de minorias y reglas sobre ofertas
publicas de adquisicién. A su vez, las
Bolsas deberan monitorear su cumplimien-
to, informar anualmente a la CNBV y

publicar esta informacién en sus sitios web.

Cabe sefalar que estos reglamentos inter-
nos aun no han sido publicados, probable-
mente debido a que se espera la préxima
publicacién del Anexo G. que de acuerdo
con el segundo articulo transitorio, defini-
ra las reglas operativas especificas para
mantener el listado de las emisoras simpli-
ticadas”.

BMYV: ;Cual es el impacto del Régimen
Simplificado en el mercado de valores
de México?

MBL: “El Régimen Simplificado tiene un
impacto positivo significativo en el merca-
do de valores mexicano, ya que amplia con-
siderablemente la participaciéon de emiso-
ras, especialmente de PyMES, contribu-
yendo directamente al desarrollo y diversi-

ficacién del mercado, aumentando la varie-
dad de emisores y brindando mayores
opciones a los inversionistas. Al reducir las
cargas regulatorias y simplificar los proce-
sos administrativos, este régimen incentiva
la emisién de valores, facilitando el acceso
a fuentes alternativas de financiamiento
que antes eran poco accesibles para
muchas empresas. Como resultado, este
régimen contribuye a que el mercado de
valores cumpla efectivamente con su pro-
posito fundamental: la desintermediaciéon
financiera. De esta manera, complementa
eficazmente a los otros dos pilares del
sistema financiero mexicano (el sector
bancario y el capital privado), generando
un sistema financiero mas robusto, eficien-
te e inclusivo”.

BMYV: Aunque el Régimen Simplificado
ha reducido las barreras de entrada al
mercado de valores para las PyMES,
aun hay retos. ;Cudles son los principa-
les desafios para evitar limitar la parti-
cipacion y éxito de estas empresas?

MBL: “Aunque el Régimen Simplificado ha
reducido significativamente las barreras
para que las PyMES accedan al mercado
de valores, atin persisten retos importan-
tes. El desafio principal consiste en contar
con instrumentos y estructuras adecuadas
para atraer inversionistas institucionales
(como las SIEFORES o Sociedades de
Inversién). Debido a que las emisiones
simplificadas suelen ser pequerias en escala
individual, pueden resultar poco atractivas
para estos inversionistas. Sin embargo, al
agrupar diversas emisiones en fondos o
vehiculos especificos, se puede generar una
masa critica suficiente que ofrezca una
relacién riesgo-rendimiento atractiva para
ellos.

Actualmente, ya existen algunas estructu-
ras orientadas a facilitar la participaciéon de
inversionistas institucionales, y en Basila
Abogados estamos trabajando activamente
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nuevos instrumentos ad hoc que faciliten
ain mas el proceso, disminuyendo costos y
plazos tanto para las emisoras como para
los inversionistas, aprovechando plena-
mente las facilidades que ofrece el nuevo
régimen”.

BMYV: Desde una perspectiva macroeco-
némica, gcudl es la importancia de la
diversificacién de emisoras en el merca-
do de valores?

MBL: “La diversificacién de emisoras es
crucial para el mercado de valores desde
una perspectiva macroeconémica, ya que
una base amplia y variada de emisoras
mejora directamente la relacién ries-
go-rendimiento para los inversionistas,
permitiendo diversificar carteras y reducir
considerablemente los riesgos asociados a
inversiones concentradas en pocos secto-
res o empresas.

Cuando la diversidad es limitada, surge el
problema de seleccién adversa, donde los
inversionistas deben asumir riesgos inne-

cesarios o inversiones menos eficientes por
talta de opciones adecuadas; por lo tanto,
un mercado diversificado es mas atractivo,
eficiente y competitivo.

Por otro lado, una base diversificada de
emisoras fomenta una asignacién mas
eficiente de los recursos financieros en la
economfia, facilitando que distintas empre-
sas, incluyendo PyMES y aquellas perte-
necientes a sectores emergentes o innova-
dores, tengan acceso a financiamiento com-
petitivo. Esto es especialmente relevante
considerando que las PYMES representan
el 99.8% de las unidades econémicas del
pafs y generan mas del 70% de los empleos
formales. Asi, al dinamizar este sector
empresarial vital, se fortalece el desarrollo
econémico general y se reduce la vulnera-
bilidad del mercado financiero ante crisis
sectoriales o shocks econémicos especifi-
cos, contribuyendo a una economia mas
resiliente y sostenible”.
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Alvaro Garcia Pimentel
Presidente Ejecutivo de la AMIB

“En México existe un sector de mas
de 1.2 millones de empresas
pequenas y medianas que no tienen
acceso a financiamiento
institucional”.

S e considera a la Asociacion Mexica-
na de Instituciones Bursatiles como
el puente de contacto entre el gremio bur-
satil y las autoridades regulatorias en
México. Platicamos con Alvaro Garcia
Pimentel Caraza, Presidente Ejecutivo de
la AMIB sobre el dnimo del sector ante la
aplicacién de los cambios a la Ley del Mer-
cado de Valores.

BMV: :Cuiles serian las expectativas
del listado en bolsa ante el esquema de
emision simplificada y proyeccién de
financiamiento para las PyMES?

AGP: “El animo del Sector Bursatil es el
mds optimista y positivo, porque se tuvo
una muy activa y exitosa colaboracién
entre la Secretaria de Hacienda y Crédito
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Publico (SHCP), la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV), el Banco de
México (Banxico), la Asociacién Mexicana
de Instituciones Bursatiles (AMIB), las
bolsas de valores, algunos despachos lega-
les y el gremio bursétil, teniendo como
resultado la reforma a la Ley del Mercado
de Valores (LMV) que se publicé el 28 de
diciembre de 2023 en el Diario Oficial de la
Federaciéon (DOF), marcando un hecho
histérico para la modernizacién del marco
normativo.

Es importante comentar que, del estudio
realizado por la AMIB, un dato revelador
tue sobre las necesidades de las empresas
que no estdn recibiendo financiamiento
hoy. En la Encuesta Nacional sobre Pro-
ductividad y Competitividad de las Micro,
Pequefias y Medianas Empresas (ENA-
PROCE) al 2018, se observé que el 76.8%
de las empresas encuestadas no tuvieron
acceso a ningun tipo de financiamiento.

En México existe un sector de mas de 1.2
millones de empresas pequefias y medianas
que no tienen acceso a financiamiento
institucional. De este universo, en la Aso-
ciaciéon hemos encontrado que existen 51
mil empresas potenciales medianas y gran-
des que, por el ntmero de empleados,
tamarnio de las ventas y su relativa estabili-
dad financiera, podrian ser emisores, tanto
de bonos como de acciones en el mercado
de valores mexicano. Concluimos que, si se
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financiara solo el 1% de dichas empresas en
una etapa inicial, traerfamos al mercado
510 empresas, nimero superior a las 322
empresas listadas actualmente (224 deuda
+ 133 capitales), lo que tendria como resul-
tado un financiamiento anual aproximado
de 35 mil 700 millones de pesos. A través
del nuevo mecanismo de inscripcién sim-
plificada de wvalores, estimamos que
podrian ser emisiones de deuda promedio
de 200 a 500 millones de pesos.

La inscripcién simplificada de valores
brinda diversos beneficios a las empresas,
como son menores requisitos en la docu-
mentacién que deben presentar para una
colocacién de deuda o capital, con procesos
més accesibles y édgiles, en menores tiem-
pos, con lo que se fomenta la participacién
de empresas de menor tamano al buscar
hacerles mas facil su acceso al mercado de
valores para que logren captar recursos
para su crecimiento. Cabe sefalar que,
aunque los requisitos son simplificados, las
empresas deben cumplir con estandares
minimos de transparencia y rendicién de
cuentas (revelaciéon de informacién) para
proteger a los inversionistas calificados e
institucionales, que serdn los que podrin
participar”.

BMYV: Ademas de los cambios a la Ley
del Mercado de Valores, gqué otros
factores influyen en el ndimero de
nuevas colocaciones?

AGP: “Hay que tener claro que la decisién
de una empresa de colocar sus valores en
bolsa se ve influida por varios factores
clave, tanto internos como externos. Algu—
nos de los mas importantes son los finan-
cieros y empresariales, para lo cual las
empresas deben tener un historial financie-
ro sélido, ser rentables y un plan estratégi-
co con un crecimiento sostenible. Otro
aspecto es la necesidad de financiamiento,
ya que la colocacién en bolsa permite obte-
ner capital en mejores condiciones finan-
cieras sin tener que recurrir a deuda ban-
caria y ahf dependera la visién de la empre-
sa y que esté convencida de contar con una
cultura de gobierno corporativo, para cum-
plir con estindares de transparencia y
practicas reconocidas en el manejo de los
6rganos internos de las compaiiias y, por
Gltimo, tener un endeudamiento controla-
do y con buenas métricas financieras, ya
que todo lo anterior, les permitird tener
mayores posibilidades de atraer a los inver-
sionistas. Respecto a factores externos se
deben considerar las tendencias de los
mercados financieros, por ejemplo, la liqui-
dez y el interés de los inversionistas en
algin sector de la economia influye en el
éxito de una colocacién en bolsa. Otros
tactores fundamentales son las condiciones
macroeconémicas (inflacién, tasas de inte-
rés, estabilidad econémica, etc.) y, también,
los aspectos geopoliticos y comerciales,
como son las relaciones de México con
otros paises.

Existen diversos mitos o paradigmas que
son erréneos como el que son muchos los
requisitos para listarse en bolsa, es costoso,
lleva demasiado tiempo, pueden perder el
control de su empresa, entre otros, y no es
asf, al menos hoy en dfa con las emisiones
simplificadas, que pueden ser de deuda o
capital, e incluso hay lineamientos que con-
templa la regulacién que permiten a las
empresas incluir en sus estatutos ciertos
requisitos para no perder el control y
asegurar su permanencia en el tiempo”.
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BMYV: :Qué acciones hacen falta para el
crecimiento del mercado en México?
¢Cuales son los retos?

AGP: “Otro aspecto sumamente importe,
tue la reforma a la Ley de Fondos de Inver-
siéon (LFI), también publicada a finales de
diciembre de 2023, la cual incluy6 la crea-
cién de los Fondos de Inversién de Cober-
tura (FFICs) o denominados en inglés como
“Hedge Funds”, con los cuales se incre-
mentan las opciones de inversién colectiva
y se fortalece la competitividad de nuestro
mercado mexicano de valores a nivel inter-
nacional. Por ahora, estamos a la espera de
que la autoridad emita le regulacién secun-
daria. La finalidad de estos Fondos es que
tengan una mayor participacién en la
inversion productiva de México, al permi-
tirles operar con cualquier activo objeto de
inversién, objeto de comercio, siempre y
cuando, esté definido en su prospecto de
informacién al publico inversionista, en los
cuales s6lo podran participar inversionis-
tas calificados e institucionales. Siendo
estos Fondos los tomadores naturales de
las emisiones simplificadas. Cabe resaltar
que los Fondos de Cobertura han sido un
detonante para el desarrollo de los merca-
dos financieros internaciones.

Los retos pueden ser diversos, pero con
estas reformas, tanto en la LMV como en
la LFI, y derivado del recién publicado
Plan México, por parte de la Presidenta
Claudia Sheinbaum Pardo, en el que se

establece claramente la visiéon del presente
y el futuro sobre el desarrollo nacional y
estd conformado por 13 metas cuyo objeti-
vo es mejorar nuestro pafs, disminuyendo
la pobreza y la desigualdad y que contem-
pla un portafolio de inversiones nacionales
y extranjeras de 277 mil millones de déla-
res, asi como promover el financiamiento
para las pequefias y medianas empresas.
En particular, con el nuevo mecanismo de
inscripciéon simplificada de valores busca-
mos atender el reto establecido en el Plan
México para lograr que un 30% de las
pequefias y medianas empresas tengan
acceso a financiamiento y ahi el mercado de
valores esta listo para apoyarlas. Con lo
anterior, se ha planteado elevar la propor-
cién de inversiéon respecto al PIB, arriba
del 25% para 2025 y 28% para 2030”.

BMYV: ;Cual es el papel de 1a AMIB en el
impulso del mercado de valores en
México?

AGP: “La Asociaciéon Mexicana de Institu-
ciones Bursétiles juega un papel clave en el
impulso del mercado de valores en México,
actuando como un organismo gremial que
representa y apoya a las casas de bolsa,
operadoras y distribuidores de fondos de
inversién. Su contribucién se enfoca en
varios dmbitos como son la regulacién y
autorregulacién, en la certificacién de pro-
tesionales bursétiles, como son operadores
de mercado, promotores de valores, aseso-
res de inversion, entre otras figuras. Parti-
cipa activamente en el impulso de estrate-
gias para atraer mas empresas al mercado
de valores y fomenta la educacién financie-
ra. También, contribuye en la innovacién y
desarrollo de nuevos instrumentos y meca-
nismos para impulsar constantemente la
modernizacién del mercado de valores. La
AMIB es un actor fundamental en el desa-
rrollo, regulacién y profesionalizaciéon del
mercado de valores en México, promovien-
do su crecimiento, transparencia y eficien-
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Juan Manuel Olivo

Director de Promocion y Emisoras

“La iniciativa es un catalizador para
que el mercado de valores sea
accesible y atractivo para un
espectro mas amplio de
empresas”.

“De Cero a Bolsa” es un programa
disefiado para acompafar a las
empresas a lo largo de su viaje hacia el
mercado, proporcionando un apoyo perso-
nalizado que les ayudara a establecer alian-
zas estratégicas en temas relacionados con
su estructuracion, temas ASG (Ambiental,
Social y de Gobernanza) y matriz de mate-
rialidad, el Programa de Acompafamiento
Sostenible, adoptar normas de informacién
financiera, implementar un robusto
gobierno corporativo, preparar el roads-
how con inversionistas y familiarizarse con
el ecosistema bursatil.

El programa estd basado en tres pilares
tundamentales, orientados a proporcionar
un aprendizaje integral y un proceso de
acompafiamiento continuo:

1.Capacitacién. Las empresas participan-
tes reciben el apoyo de los mejores exper-
tos de la industria en temas criticos para
estructurar el financiamiento en la BMV.
Esto incluye la adopcién de normas de
informacién financiera, la alineacion de sus
negocios a la estrategia ASG y la prepara-
ci6n de un sélido gobierno corporativo.

2.Certificaciéon. Aquellas empresas que
han completado el proceso de capacitacién
obtendran un reconocimiento por las capa-
cidades técnicas adquiridas, destacando su
preparacién para ingresar al mercado bur-
satil.

3.Emisién. La BMV apoya a las empresas
en la etapa de emisién, ayuddndolas a
preparar el acercamiento con inversionis-
tas, familiarizarse con el ecosistema bursa-
til y gestionar la entrega de informacién y
la relacién con inversionistas, en colabora-
cién con las Casas de Bolsa.
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En verano de 2024, se gradué la primera
generacion del programa “De Cero a
Bolsa”, y cont6 con la participacién de mas
de 60 personas provenientes de empresas
potenciales ubicadas en la Ciudad de
México, Estado de México, Jalisco, Guana-
juato, Coahuila, Durango, Puebla, Nuevo
Leén y Sonora. Algunos de los sectores
participantes fueron el financiero, de cons-
truccién, manufacturero, farmacéutico,
entre otros.

La segunda edicién del programa inicié en
enero de este afio con la participacién de
fundadores, socios y equipo directivos de
mas de 95 empresas, abordando temas
como la adopcién de normas de informa-
cién financiera, el proceso de calificacion,
aspectos legales y fiscales, alternativas de
financiamiento, la alineacién de su negocio
a la estrategia ASG (Ambiental, Social y
Gobernanza) y la preparacién de un sélido
goblerno corporativo, entre otros aspectos
esenciales.

Ximena Sanchez Kehr

Gerente de Promocion

“De Cero a Bolsa ayuda a consolidar
un futuro de inversion y financia-
miento inclusivo y dinamico
en México”.

Un punto novedoso este afio es la incorpo-
raciéon del régimen de emisor simplificado,
lo que permitird abordar el nuevo marco
legal del mercado de valores, el cual tiene
como objetivo que los procesos se vuelvan
més eficientes, se reduzcan tiempos y
costos de listado, flexibilizando asi los
requisitos para que nuevas empresas
puedan incursionar en el mercado de valo-
res de forma 4gil y accesible.

El compromiso de la Bolsa Mexicana de
Valores hacia el desarrollo del mercado
tomoé mayor relevancia para el Grupo hace
20 afos con la creacién de un area de pro-
mocién, que tiene el objetivo de mantener
planes de facilidades para las empresas y
que México pueda encontrar una etapa de
crecimiento de la mano del mercado bursé-
til.
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Carlos Martinez Velazquez
Director General del Fondo Mixto de
Promocion de la Ciudad de México.

“En el pais existen buenas
condiciones para el desarrollo
inmobiliario”.

E 1 mercado inmobiliario mexicano en
2025 presenta un panorama diné-
mico, influenciado principalmente por la
politica monetaria, las inversiones publicas
y privadas y las estrategias del nuevo

gobierno. Vamos a detallar algunas de las
tendencias y perspectivas del sector.

En primer lugar, en los préximos meses se
espera que siga bajando la tasa de referen-
cia del Banco de México. En el altimo dato
de febrero de 2025 la establecié en 9.50%,
lo que refleja un entorno de control infla-
cionario. Segun datos oficiales, Banxico
prevé que la inflacién converja a su meta de
8% para el cuarto trimestre, sugiriendo
posibles recortes adicionales en la tasa

durante el afo, lo que facilitaria el acceso a
crédito mas barato para empresas del
sector, incentivando el desarrollo inmobi-
liario. Por ejemplo, un entorno de tasas
més bajas podria reducir los costos de
financiamiento para proyectos industriales,
residenciales y comerciales, estimulando la
inversion.

En segundo lugar, nos encontramos con el
afecto del Nearshoring en el pais. Los Fidei-
comisos de Inversién en Bienes Raices
(FIBRAs) muestran una ocupacién robus-
ta, con ejemplos como FIBRA Prologis
que reportd 98.4% en el segundo trimestre
de 2024. La Asociacién Mexicana de
Fibras Inmobiliarias proyecta un creci-
miento del 15% en inversiones para 2025,
para alcanzar los 652 mil millones de
pesos, impulsado por la relocalizacién de
empresas. Este fenémeno, donde empresas
extranjeras relocalizan operaciones a
México, aumenta la demanda de naves
industriales y espacios comerciales, posi-
cionando a las FIBRAs como actores clave
en la economfia.
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En tercer lugar, se encuentra el "Plan
México", presentado por la Presidenta
Claudia Sheinbaum, que incluye un ambi-
cioso programa de vivienda con la meta de
construir un millén de hogares durante su
sexenio. De estos, 500 mil viviendas seran
construidas por Infonavit para personas
afiliadas a la seguridad social, y 500 mil
por la Comisién Nacional de Vivienda para
la poblacién no afiliada, con una inversién
estimada de al menos 600 mil millones de
pesos. Esta iniciativa no solo aborda el
déficit habitacional, sino que también acti-
vara economias regionales, generando mas
de 6 millones de empleos directos e indi-
rectos, de acuerdo con la Secretaria de
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano.

La combinacién de vivienda social y tasas
de interés mas bajas podria contener los
precios de la vivienda media y residencial
en las ciudades. De acuerdo con el indice de
precios de la Sociedad Hipotecaria Federal,

el mercado ha visto incrementos, ya que
entre el primer y cuarto trimestre de 2024
crecié 10%; la oferta adicional de vivienda
asequible podria estabilizar precios al
construirse principalmente en 4reas cen-

trales de ciudades con servicios disponi-
bles.

Ademas, tasas de referencia mas bajas faci-
litaran el acceso a hipotecas, mejorando la
accesibilidad para familias de ingresos
medios, segtn las proyecciones del merca-
do. Finalmente, se encuentra la infraes-
tructura inmobiliaria turistica, mucha de

ella impulsada a través de vehiculos como
FIBRAs.

Actualmente, el pafs esta clasificado como
el séptimo més visitado con una captacién
de cerca de 45 millones de turistas; sin
embargo, se ha puesto como meta que sea
considerado en el top 5 de visitas, lo que
implica subir al menos en 20 millones el
nimero de visitantes para 2030; esto
requiere una expansién significativa en
infraestructura hotelera y turistica. El
gobierno ha impulsado proyectos como el
Tren Maya y nuevos aeropuertos con una
inversioén proyectada de 228 mil millones
de dolares en servicios turisticos para
2024. También requiere atraer mayor
inversién inmobiliaria de hoteles, centros
de convenciones y espectdculos para soste-
ner la creciente demanda.

En el pafs existen buenas condiciones para
el desarrollo inmobiliario, por un lado, un
entorno més favorable respecto las tasas de
interés, un sector financiero profundo con
instrumentos como las FIBRAs que se
encuentran en un buen momento, y un
gobierno que ha alineado todas las inver-
siones dentro del “Plan México” para
aumentar la conectividad entre regiones,
infraestructura y vivienda.

o 15 99



AENTREVISTA

T
1

———rawre w0 U
W e <




Alejandro Ritch

Director Regional de América Latina
de Morningstar

“El ETF Vanguard S&P 500 ETF
(VOO), se convirtié en el mas grande
del mundo, desbancando al SPDR
S&P 500 (SPY), el ETF mas antiguo
del mundo creado en 1993”.

Las tendencias en fondos de inversién
y ETFs estan evolucionando rapida-
mente debido a factores como la innova-
cién financiera, los cambios econdémicos
globales, la sostenibilidad y la digitaliza-
ciéon. Platicamos con Alejandro Ritch,
Director Regional de América Latina de
Morningstar.

BMYV: ;Cuales son las principales ten-
dencias globales en fondos de inversién
y ETFs en 2025?

AR: “Al cierre de 2023, en Estados Unidos
por primera vez la participacién de merca-
do de estrategias pasivas rebasé a las acti-
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vas, y a diciembre de 2024, el 53% de los
portafolios estaban en estrategias pasivas,
comparado con 30% a finales de 2015. En
Europa se refleja la misma tendencia pero a
menor escala, ya que las estrategias activas
mantienen 70% de participacién compara-
do con 85% en 2015.

Otra de las tendencias que hemos observa-
do, es la convergencia de los mercados
publicos y privados, por lo que cada vez
hay un mayor nimero de vehiculos que
ofrecen exposicién a activos privados (cré-
dito, acciones, bienes raices e infraestruc-
tura) disponibles para inversionistas indi-
viduales.

Por Gltimo, en febrero de este ano, el ETF
Vanguard S&P 500 ETF (VOO), se convir-
ti6 en el mas grande del mundo, desban-

cando al SPDR S&P 500 (SPY), el ETF
més antiguo del mundo creado en 1993”.

BMYV: :Qué vemos a nivel local?

AR: “A nivel local, los fondos de inversién
se han consolidado como el vehiculo de
preferencia para los inversionistas indivi-
duales. Durante los tltimos afios, los acti-
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vos en administracién y el nimero de
inversionistas, han crecido de manera muy
importante. En cuanto a la composicién de
los activos en inversién de los fondos
mexicanos, estos siguen concentrados
mayoritariamente en valores de deuda. De
acuerdo con la base de datos de Mornings-
tar, a enero de 2025, el 78% de los activos
totales estaban invertidos en valores de
deuda comparado con 82.4% en 2025.
Durante los dltimos anos, son también los
tondos de deuda los que han recibido los
mayores flujos netos de inversién.

En lo que respecta a ETF's disponibles en
Mexico, al cierre de enero de 2025, se
encuentran listados 14 ETF's locales y mas
de 1,500 en el SIC. Los ETFs locales han
tenido un crecimiento moderado, siendo
los més populares los de acciones, desta-
cando el NAFTRAC, GENIUS21 vy
VMEX”.

BMYV: Segiin datos de ETFGI, el patri-
monio en la industria global de ETFs
alcanzo6 los 14.41 billones de dolares a
finales de octubre de 2024. Ante un

entorno de mayor riesgo econdémico y
su capacidad para adaptarse a cambios
estructurales en los mercados globales
¢cudles son las expectativas para que
aumente la demanda de ETFs?

AR: “A nivel global, los ETF’s se han con-
solidado como un vehiculo muy eficiente y
popular. Sin embargo, aun con el creci-
miento observado, todavia la mayoria de
los activos totales a nivel global estidn
invertidos en fondos de inversién.

Una de las tendencias que hemos observa-
do es el crecimiento de ETF's activos, que,
aunque han crecido en niimero, represen-
tan todavia una pequefia participacién en el
total. Dadas las ventajas operativas y de
costos que ofrecen los ETFSs, la tendencia
de crecimiento debe continuar y cada vez
maés inversionistas accederan a este vehicu-
lo de inversién”.

BMYV: El negocio de ETFs de gestion
activa va en crecimiento. ;Cuiles son
los beneficios frente a los ETFs de ges-
tién pasiva?

AR: “Histéricamente, los ETFs se habian
enfocado en estrategias indizadas. Aunque
la mayorfa de los portafolios permanecen
en estrategias pasivas, el nimero de ETTF's
activos ha crecido de manera significativa
los dltimos 5 afnos. Durante 2024, el mer-
cado de ETFs activos tuvo un crecimiento
orgénico de 50%, pero todavia representan
una pequena fraccién del mercado total de
ETFs. Los ETFs activos son una opcién
adicional para los inversionistas, y durante
los proximos anos, serd interesante dar
seguimiento a estas estrategias para anali-
zar si obtienen rendimientos competitivos
que se comparen favorablemente con estra-
tegias indizadas”.

BMYV: Invertir en Inteligencia Artificial
es una tendencia entre muchos inversio-
nistas, se puede invertir directamente
en empresas de IA o a través de fondos
de inversiéon y ETFs que nos permitan
tener acceso a posiciones en esta tecno-
logia de una forma diversificada. ;Qué
opinas?
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AR: “La Inteligencia Artificial es una
tfuerza poderosa y transformadora, con alto
potencial de crecimiento a largo plazo. Sin
embargo, es importante tomar en conside-
racién que es un campo en constante evo-
lucién y su adopcién conlleva oportunida-
des y riesgos.

Los inversionistas deben ser cautelosos, ya
que corren el riesgo de invertir en empre-
sas de IA sobrevaluadas y es recomendable
que se enfoquen en compafifas que estén
generando ingresos en el presente. Una
estrategia que puede ser interesante para
acceder a la Inteligencia Artificial es
buscar empresas que hayan logrado incor-
porar la IA a sus flujos de trabajo, de tal
forma que han creado nuevas oportunida-
des de crecimiento”.

BMYV: Es claro que para obtener una alta
rentabilidad es necesario asumir riesgo,
pero scomo podemos evaluar un fondo
antes de invertir y saber si podemos
tener éxito?

AR: “Al momento de disefiar una estrate-
gia de inversion, se debe acudir a un asesor
e invertir de acuerdo con nuestro pertil de
riesgo, conocer los costos asociados y
entender y comparar los fondos en los que
se va a invertir.

Para complementar el proceso de andlisis
de los inversionistas, en Morningstar
calculamos diferentes indicadores que
ayudan a comparar y entender mejor los
fondos. Uno de los indicadores mas utiliza-
dos son las Estrellas Morningstar, que
reflejan el rendimiento neto ajustado por
riesgo en periodos de 3, 5 y 10 afios y se
representan de manera grafica en una
escala de 1 a 5 estrellas. Asi, un fondo con
5 estrellas tiene una mejor relacion-ries-
go-rendimiento que un fondo de la misma
categorfa con un menor nimero de estre-

llas.

Las Estrellas Morningstar y otros elemen-
tos graficos y de analisis que permiten
entender mejor la estrategia de cada fondo,
se pueden consultar de manera gratuita en
www.morningstar.com.mx o en alguna de
las 14 operadoras que utilizan estos
elementos para ponerlo a disposicién de
sus clientes”.
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Irasema Andrés Dagnini

Economista

“La volatilidad seguira siendo una
constante en los mercados, y las
Unicas herramientas para
hacerle frente son las
coberturas de precios”.

I os periodos de cambio de gobierno

o conocer en qué fase del ciclo eco-
némico nos encontramos genera incerti-
dumbre por lo que pueda pasar en el
futuro. El estallido de una guerra, una
crisis de salud o el cambio climatico tam-
bién provoca nerviosismo, porque se des-
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conoce el tiempo de duracién y el impacto
real que pueda generarse hacia el campo,
en la preferencia de las personas, en las
decisiones de inversién y en la vida politica
de los pafses.

En el primer cuarto de este afio, hemos
vivido mucha incertidumbre por el creci-
miento de la economia, tratando de averi-
guar sl mostrara debilidad o se contraera
hasta llegar a una recesién; a la par, ha
aumentado el nerviosismo por la imposi-
cién de politicas proteccionistas de comer-
cio internacional por parte de Estados
Unidos hacia diferentes pafses (en un
mundo globalizado), y sus efectos en la
produccién, inversién y consumo en
México.



Sin duda, la constante de estos dias ha sido
la incertidumbre que impide a empresas y
paises poder planear en el tiempo, lo que se
traduce en volatilidad para los mercados
financieros. En tiempos como estos, es
tundamental contar con herramientas y
estrategias efectivas para gestionar los
riesgos y adaptarse a los cambios, y los
instrumentos financieros derivados son un

ejemplo de como se puede reducir el riesgo.

Estos instrumentos se han convertido en
herramientas esenciales para las empresas
que buscan minimizar pérdidas y proteger
sus inversiones, y claro, también para los
Inversionistas.

£ %

Los instrumentos derivados, tales como
opciones, futuros y swaps, permiten a los
participantes del mercado gestionar la
exposiciéon a diversas variables econémicas
y financieras, como las tasas de interés,
tipos de cambio y precios de las materias
primas.

Durante periodos de inestabilidad, como
recesiones  econémicas, fluctuaciones
extremas en los mercados o crisis globales,
los derivados ofrecen una manera de
asegurar precios futuros y reducir la incer-
tidumbre. Por ejemplo, una empresa que
depende de materias primas para su pro-
duccién puede utilizar contratos de futuros
para fijar el precio de compra de dichos
insumos, protegiéndose de posibles
aumentos en los costos.

Lo que brindan los instrumentos derivados
es seguridad. Una empresa alcanzara sus
metas si se enfoca en su actividad principal,
en la creacién de valor y en mejorar su
eficiencia; una mayor competitividad en
precios se obtendra cuando se conocen los
costos asociados a la produccién; y una
mejor estrategia se lograra cuando se tiene
una previsién de ganancias futuras, y esto
se logra con posiciones en derivados.

En la coyuntura actual de comercio inter-
nacional se teme que en algin momento el
presidente de Estados Unidos anuncie un
nuevo arancel sobre productos especificos,
lo que estarfa limitando el intercambio de
bienes y servicios, encareciendo las cade-
nas de valor y suministro, afectando a pro-
veedores, inventarios y tiempos de entrega,
que en consecuencia traerfa presiones en el
tipo de cambio, mayor inflacién y la dismi-
nuciéon del poder adquisitivo, obstaculizan-
do las medidas de politica monetaria que
siguen tratando de aliviar los efectos de las
crisis de salud de 2020.
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Ademas, los instrumentos financieros deri-
vados permiten la diversificacién y gestién
de carteras, proporcionando a los partici-
pantes la oportunidad de protegerse
contra movimientos adversos en los mer-
cados. Las opciones, por ejemplo, permiten
a los inversionistas establecer limites a sus
pérdidas potenciales, mientras que los
swaps pueden ayudar a las empresas a ges-
tionar riesgos asociados con fluctuaciones
en las tasas de interés.

Considerando lo anterior, los derivados
permiten cubrir posiciones y protegerse
contra fluctuaciones que podrian erosionar
el valor de activos y pasivos. Por ejemplo,

una empresa con exposicion a divisas
puede utilizar contratos a futuro sobre el
tipo de cambio para asegurar una paridad
estable, no descapitalizarse y continuar su
proceso productivo en orden de acuerdo a
lo planeado.

En un escenario adverso, el tipo de cambio
seguird mostrando volatilidad y presiones
alcistas hacia los 21 pesos por délar en el
corto a mediano plazo este afo en el mer-
cado al contado. En tanto, en el mercado
Mexicano de Derivados (MexDer), al fina-
lizar la primera semana de marzo el futuro
del délar estadounidense liquidable en
junio 25 cerr6 en alrededor de 20.50 pesos,
valor que se respetara hasta el término del
contrato.

Un dato revelador que proporciond
MexDer en la primera semana de marzo,
tue que se super6 el millén de contratos
abiertos en futuros del ddlar, nivel no visto
desde abril de 2023, con un valor nocional
de més de 10 mil millones de délares, lo
cual refleja la necesidad de mitigar riesgos
por parte de inversionistas, instituciones
financieras y empresas, asf como la con-
fianza que se tiene en el mismo mercado.

La regulacién y el monitoreo constante del
mercado de derivados garantizan su
funcionamiento eficiente. En el mercado
local se ofrecen futuros sobre deuda guber-
namental, asi como futuros y opciones
sobre el d6lar y euros, el S&P/BMV IPC y
una amplia variedad de acciones, y su uso
permite a los participantes obtener una
mayor exposicién al mercado con una
inversion inicial relativamente pequena.

Que no les quede la menor duda, la volatili-
dad seguird siendo una constante en los
mercados y las tnicas herramientas para
hacerle frente son las coberturas de
preclos.
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TRES RESPUESTAS DE POLITICA
EN UN ENTORNO INCIERTO

Alonso Cervera
Director General Adjunto de Asuntos
Publicos, Estudios y Comunicacion en

Banco Santander México

“Muy probablemente la economia
nacional crecera este afo a una
tasa inferior al débil 1.2%
registrado en 2024”.

éxico navegara por aguas inusual-

mente inciertas en los préximos
trimestres. La desaceleracién econdémica
que inici6 al cierre del 2024 probablemente
se prolongard a la luz de la persistente
incertidumbre en materia comercial origi-
nada en Washington D.C. En este entorno,
se anticipa que el Banco de México siga
bajando la tasa de politica monetaria desde
un terreno todavia restrictivo, mientras
que por el lado fiscal parece no haber
opcién mds que seguir disminuyendo el
tamaiio del déficit fiscal. La respuesta en
materia de politica comercial se detinira en
las siguientes semanas.
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Si usted, amable lector, siente que estamos
atravesando por un periodo de incertidum-
bre especialmente elevada, puedo decirle
que tiene mucha compania. Un indice poco
conocido, pero especialmente ttil en estos
momentos, que mide la incertidumbre
sobre la politica econémica a nivel mun-
dial, se encuentra precisamente en el nivel
mas alto desde que se empez6 a medir, hace
casi tres décadas. Segun este indice, hoy
hay mas incertidumbre sobre la politica
econémica que en los momentos posterio-
res al ataque del 11 de septiembre de 2001,
en la crisis financiera global del otofio del
2008 o en las semanas oscuras de la prima-
vera del 2020 cuando estallé la pandemia
del Covid-2019, por nombrar algunos

eventos recientes que cimbraron al mundo.

La duracién de este periodo de alta incerti-
dumbre es incierta, desafortunadamente,
mas no se vislumbra que alcancemos un
pico pronto, dado que estamos apenas en
los primeros meses del nuevo gobierno en
Estados Unidos. Es en este contexto en el
que empresarios, consumidores, inversio-
nistas y gobiernos, en México y el mundo,
tendremos que navegar.

El 30 de abril el INEGI publicara su esti-
macién oportuna del crecimiento del PIB
nacional al primer trimestre. Con base en
datos recientes, no podemos descartar una
contraccion trimestral del PIB real, que
serfa la segunda al hilo y llevarfa a muchos
a declarar que la economia mexicana esta
en recesion. Recesion o no, la realidad es
que muy probablemente la economia
nacional crecera este afio a una tasa signifi-
cativamente inferior al débil 1.2% registra-
do en 2024. En respuesta a esta debilidad,
y gracias a los buenos resultados en mate-
ria de inflacién, en el escenario mas proba-
ble el Banco de México seguira recortando
la tasa de politica monetaria, que se ubica
actualmente en un nivel todavia restrictivo
de 9.0% nominal. Las sefiales del banco
central sugieren que el 15 de mayo muy

probablemente habrd otro recorte de 50
puntos base, que llevaria la tasa a 8.5%.

Con cinco reuniones de politica monetaria
entre junio y diciembre de este afo, no es
descabellado pensar que la tasa de referen-
cia clerre el 2025 en un nivel cercano a
7.0%, que resulta inferior a los pronésticos
del mercado al inicio del afio (8.5% en la
encuesta de enero llevada a cabo por Banco
de México). Una tasa de referencia nomi-
nal de 7%, con inflaciones anuales espera-
das cercanas a 3.5%, implicarfa una tasa
real exMante en la frontera entre neutral y
restrictiva.




Algunos de los beneficios del relajamiento
monetario incluyen: 1) mayores incentivos
para empresas y tamilias para pedir presta-
do; 2) menores costos financieros para el
Gobierno Federal; y, 3) mayor competitivi-
dad para el sector exportador, si la baja en
tasas resulta en un tipo de cambio mas

débil.

En materia fiscal, en lo que resta del afo el
gobierno federal parece no tener otra
opcién que mantener su compromiso de
reducir el déficit fiscal amplio hacia niveles
de 3.9% del PIB este afio, luego de que éste
cerrara el 2024 en un nivel de 5.9% del
PIB, muy superior al anticipado hace
apenas un afio. No hacerlo podria poner en
riesgo la calificacién crediticia del pais, y
en duda el compromiso de finanzas publi-
cas sanas para los siguientes afos, afectan-
do el 4nimo de inversionistas nacionales y
extranjeros.

Por ultimo, la respuesta del gobierno fede-
ral en materia comercial a las amenazas de
aranceles provenientes de Estados Unidos
se conocera en los préximos dias o sema-
nas. Hasta ahora, el gobierno de México
atinadamente ha privilegiado el dialogo
con Estados Unidos, asi como el avance en
otros frentes que son de interés comun
para ambos paises. Lo mds probable es que,
de fijarse de forma permanente aranceles a
las exportaciones mexicanas, la respuesta
del gobierno consistira en imponer arance-
les més moderados y selectivos a algunos
productos de consumo, provenientes de
estados con gobiernos republicanos, y que
no representen bienes de primera necesi-
dad o bien puedan ser sustituidos por
bienes producidos en México. Si esto
sucede, México seguira siendo una de las
economias mds abiertas en el mundo al
comercio internacional, vocacién que no
debe abandonar, especialmente en estos
momentos.

Las opiniones expresadas en este articulo son de exclusiva
responsabilidad del autor y puede no cotncidir con las de la

organizacion que representa.
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RESILIENCIA ECONOMICA

México enfrenta desafios externos e
internos que podrian afectar el

crecimiento econémico. Para UBS, la
incertidumbre comercial, las politicas
migratorias cambiantes, las tensiones

diplométicas con los Estados Unidos, la
lenta inversidn, las presiones de consolida-
cién fiscal y las incertidumbres legales
derivadas de la reforma judicial se suman a
los vientos en contra.

A pesar de los retos, analistas consideran
que hay margen para el optimismo si la
administraciéon estimula de manera efecti-
vala inversién privada y fortalece la coope-
raciéon internacional. Un avance clave es el
reciente lanzamiento del Plan México, des-
tinado a impulsar el papel de México en las
cadenas globales de wvalor, reducir la
dependencia de las importaciones asidticas
y promover la integracién de los mercados
regionales.

“Mas alld de la presion por el tema de los aran-
celes estadounidenses, esperamos que el peso se
Jfortalezca gradualmente frente al délar esta-
dounidense en el mediano plazo, mientras
continiia brindando una importante ventaja de

“Si bien las tensiones comerciales pueden inquietar a los inversionistas, es poco probable que
se produzca una guerra comercial a gran escala. La relacién comercial entre Estados Unidos
y México ha superado tormentas politicas pasadas y es probable que vuelva a hacerlo”: UBS.

rendimiento; mantenemos una vision positiva
sobre la deuda corporativa mexicana en dola-
res. Es probable que las acciones mexicanas
tengan un desempefio en linea con sus pares de
los mercados emergentes™: UBS.

La economia de México se desaceleré mar-
cadamente en 2024, con un crecimiento del
PIB de solo 1.5%, frente al 3.7% de 2022 y
el 8.3% de 2023. De cara al futuro, la incer-
tidumbre sigue siendo alta, pero para 2025
proyectamos un crecimiento del 1%,
aunque los riesgos a la baja han aumenta-

do.
Desafios externos

1)Aranceles: México estd nuevamente en
el centro de las tensiones comerciales de
Estados Unidos y hace frente al tema de
los aranceles a sus exportaciones. La incer-
tidumbre politica esta atectando la confian-
za de las empresas, especialmente en el
norte de México, que depende en gran
medida del comercio con Estados Unidos.
Es probable que esta incertidumbre persis-
ta hasta que haya mas claridad sobre la
revisiéon del T-MEC.
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“En nuestra opinion, los aranceles a México
pueden no ser solo una cuestion de migracion y
seguridad, también podrian ser una estrategia

para lograr una renegociacion acelerada del
T-MEC”: UBS.

2)Politica migratoria de Estados Unidos:
México recibié un récord de 64 mil 700
millones de délares en remesas en 2024, lo
que representa el 3.5% del PIB. Estos
flujos dependen principalmente de las con-
diciones econémicas de Estados Unidos y
de su mercado laboral. Sin embargo, los
cambios en las politicas migratorias de
Estados Unidos podrian amenazar esta
tfuente crucial de ingresos. La revocacién
por parte de Trump de las politicas de
Biden podria reducir las remesas de dos
maneras: menos migrantes nuevos que
ingresan a Estados Unidos y una disminu-
ci6én de los migrantes que transitan por
México, muchos de los cuales dependen de
tamiliares radicados en Estados Unidos
para su sustento econémico.

3)Tensiones diplomaticas: EI 19 de febrero,
Estados Unidos designé a varios cérteles
mexicanos como organizaciones terroris-
tas globales. Esta decisién fue acompafiada
de acusaciones de que el gobierno de
México tiene vinculos con organizaciones
criminales. Esto podria intensificar la reté-
rica nacionalista en México y tensar las
relaciones bilaterales.

Una preocupacién inmediata es la reduc-
cién de riesgos, donde las principales insti-
tuciones financieras adoptan un enfoque
mds cauteloso para otorgar préstamos y
reducen sus operaciones en sectores o
regiones sensibles para evitar el escrutinio
regulatorio. Esto podria dejar a las indus-
trias afectadas sin acceso a recursos finan-
cleros criticos. Ademads, la violencia rela-
cionada con los cérteles podria interrum-
pir las cadenas de suministro, agregando
otra capa de incertidumbre.

Desafios internos

1)Restricciones tiscales: México se enfren-
ta a un estricto proceso de consolidacién
fiscal, con solo un tercio de los ingresos del
gobierno disponibles para gastos discre-
cionales. Esto significa una menor deman-
da gubernamental de bienes y servicios. La
situacién se complica atin més por la debili-
dad de la inversién privada y el debilita-
miento.

2)Reforma judicial: El proceso de imple-
mentacién de la reforma judicial tiene inte-
rrogantes, entre ellos, cémo se seleccionan
los jueces y las limitaciones presupuesta-
rias. En junio de 2025, se cubrirdn 881
puestos judiciales de un grupo de 5 mil 379
candidatos, lo que genera preocupaciones
sobre una posible politizacién, especial-
mente con un voto desinformado y una
baja participaciéon electoral. Esta incerti-
dumbre complica la planificacién empresa-
rial a largo plazo y podria desalentar la
inversién, ya que las empresas se sienten
més vulnerables legalmente.

Oportunidades

A pesar de los desatios actuales, México
tiene margen para el optimismo si la admi-
nistracién fomenta eficazmente la inver-
si6bn privada y fortalece la cooperacién
internacional. E1 Plan México, lanzado en
enero de 2025, tiene como objetivo impul-
sar la integracién de América del Norte,
reducir la dependencia de las importacio-
nes asidticas y atraer inversion extranjera
a través de incentivos fiscales y beneficios
de capacitacion de la fuerza laboral. Si bien
ain estan pendientes los detalles, refleja
una colaboracién clave entre el gobierno y
el sector privado para fortalecer la resilien-
cla econémica.




PERSPECTIVAS DE LOS

LIDERES

EMPRESARIALES
ESTADOUNIDENSES

S egln la encuesta 2025 “Business Lea-
ders Outlook” de JPMorgan Chase,
desde inicios de afio, hay optimismo entre P
los lideres de pequefias y medianas empre- \j

sas estadounidenses al considerar sus pers-

pectivas comerciales y econémicas. Sin

embargo, la inflacién sigue siendo una de

las principales preocupaciones, ya que la

mayorfa de los propietarios de pequefias

empresas estan viendo un aumento en los

gastos comerciales y més de las tres cuar-

tas partes de los lideres de empresas

medianas sienten que los costos estan

aumentando.
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“Estaremos atentos para ver cémo este optimais-
mo se extiende a lo largo del afio e influye en las
estrategias de crecimiento de las empresas’:
Ginger Chambless, Directora de investigacion
de Banca Comercial de JPMorgan Chase.

La mayoria de los lideres dicen tener una
visién positiva sobre la economia local (el
60% de las pequenas y el 59% de las media-
nas empresas expresan confianza), pero el
panorama global es més moderado y refle-
ja la incertidumbre en torno a los cambios
en los patrones comerciales globales, los
posibles impactos arancelarios y las tensio-
nes geopoliticas.

Al identificar los desafios para los proxi-
mos meses, las empresas medianas sefialan
los aranceles internacionales (19%), la
competencia estadounidense (18%) y las
preocupaciones sobre las politicas comer-
ciales de China (17%, 8 puntos porcentua-
les mas que el afio pasado). Aun asf, casi la
mitad (46%) planea expandirse a nuevos
mercados en los préximos 12 meses en su
btisqueda de crecimiento.

A lo largo de la historia, los lideres empresa-
riales han demostrado una notable capacidad
para convertir los obstdculos en oportunida-
des”: John Simmons, Director de Banca
Comercial de JPMorgan Chase.

40% de las pequefias empresas y cerca de la
mitad de las medianas (46%) afirman que la
escasez, la retencién y la contratacién de
mano de obra son desafios importantes.
Muchas estdn considerando tacticas como
aumentar los salarios, ofrecer horarios
flexibles o aumentar los beneficios para
abordar estos problemas.

Alentadas por un creciente optimismo, las
empresas se muestran optimistas en lo que
respecta a las proyecciones de desempefio
de sus empresas. Dos tercios predicen
mayores ganancias (67%) y ventas (66%);
la mitad (51%) planea aumentar el gasto; la
mayorfa (64%) planea invertir mas para
apoyar las ventas agregando productos
(85%), tinanciando mas publicidad (84%) y
aumentando las campafias en las redes
sociales (81%), entre otras estrategias.

Las pequefias empresas también estidn
invirtiendo en tecnologfa para impulsar la
transformacién digital. Cabe destacar que
el 48% planea incorporar aplicaciones de
Inteligencia Artificial a su negocio durante
el préximo ano; si bien casi el 80% de los
lideres de pequenas empresas dicen que
estan implementando, ya estdn usando o
estan considerando adoptar IA, aproxima-
damente la mitad (46%) expresa preocupa-
cién por su posible impacto en los nego-
cios.

Las empresas medianas también esperan
obtener mejores resultados este afio. Casi
tres de cada cuatro (74%) esperan que los
ingresos/ventas aumenten, 13 puntos por-
centuales mas que hace un ano; el 65%
prevé mayores beneficios, un aumento de
10 puntos porcentuales; la mitad (51%)
planea aumentar la plantilla, lo que supone
un aumento de siete puntos porcentuales;
el 88% prevé mayores gastos de capital.

Para ayudar a impulsar este crecimiento,
un poco més de la mitad de las empresas
medianas (53%) planean lanzar nuevos
productos y servicios, y el 43% espera par-
ticipar en asociaciones y/o inversiones
estratégicas.
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FAESTADISTICAS DE OPERACION DE FINANCIAMIENTO EN BMV

TOTAL DEL FINANCIAMIENTO DE DEUDA
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2020 2021 2022 20238 2024 YTD 2025 1 5
W Monto corto plazo Monto largo plazo === Nimero de emisiones 177

Cifras en miles de millones de pesos

Descripcion: Durante 2025, se han emitido 125 mil millones de pesos, 40 mil mdp en emisiones de largo plazo y 86
mil mdp en emisiones de corto plazo; el niimero total de emisiones es de 333.

133

BN Acciones M Deuda B8 CKDs y CERPIs NS [ibras B Fibra E
Descripcién: Al cierre del mes de febrero de 2025 se tiene un total de 368 empresas. La diferencia

entre el total de empresas (368) contra 409, representa a las emisoras que tienen listado mas de un
tipo de instrumento.

EMISIONES DEL MES

MONTO DE PLAZO  TASA APLICABLE  DIA DE CALIFICACION
EMISORA LAEMISION ENANOS  ALIERPERIODO() EMISION S&P FITCH MOODY’S HR VERUM
GM FINANCIAL DE MEXICO $750 3 18-Mar mxAAA AAA(mex)
GM FINANCIAL DE MEXICO $1,250 5.6 10.99% 13-Mar mxAAA AAA(mex)
BBVA MEXICO $9,000 3.5 18-Mar mxAAA AAA(mex)
BBVA MEXICO $6,000 7 9.67% 18-Mar mxAAA AAA(mex)
SERVICES MEXICO $340 8 25-Mar AAA(mex) HR AAA
SERVICES MERICO $2,160 5 10.66% 25-Mar AAA(mex) HR AAA
MOLYMET $2,500 5 28-Mar AAA(mex) HR AAA
§§.¥$E§§§E§§E§i§“ $900 3.5 28-Mar mxAAA AAA(mex)
e oL $1,600 4.5 9.68% 28-Mar mxAAA AAA(mex)

Cifras en millones de pesos

Descripcion: Durante el mes de marzo se listaron 9 emisiones, las cuales suman 24 mil 500 millones de pesos.

(i) La emisién que no presenta tasa aplicable al primer periodo esta referenciada a la tasa de fondeo, por lo que la tasa serd conocida hasta su primer corte de cupén.

e 15 )
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FMESTADISTICAS DE OPERACION DE FINANCIAMIENTO EN BMV

NUMERO DE VALORES EN EL SIC

3,500 1,624 1,526

1,491 151E ’

3,000 ¢
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2,500

1,222
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1,500
1,000

500

2020 2021 2022 2023 2024 YTD 2025

Il Acciones SIC ETFs

Descripcion: El nimero de valores disponibles en el SIC a marzo de 2025 es de 8,500.

FINANCIAMIENTO ESG

400 388 388

2
350 8
306
300
131

250

200
175

150 89

100

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Em Monto acumulado Emisiones del afio

Cifras en miles de millones de pesos

Descripcion: De 2016 a 2024 el monto acumulado de emisiones con enfoque ESG es de 888 mil mdp, mientras que a marzo
de 2025 no se han realizado este tipo de emisiones.
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HMESTADISTICAS DE OPERACION DE FINANCIAMIENTO EN BMV

DISTRIBUCION POR TIPO DE BONO
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MESTADISTICAS DE OPERACION DE CAPITALES

OPERATIVIDAD MENSUAL

LOCAL
NUMERO DE
RIES OPERACIONES VOLUMEN IMPORTE
Yooss SEERD 5,495,876,952 211,006,088,117.85
VARIACION
MENSUAL 7.42% -1.74% -6.02%

NUMERO DE
B0z OPERACIONES VOLUMEN IMPORTE
M?olifo 228,622 123,701,693 155,646,014,779.00
VARIACION - ago . .
MENSUAL 7.88% -1.78% -1.07%
IMPORTE DIARIO BMV
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FAESTADISTICAS DE OPERACION DE CAPITALES

VALOR DE CAPITALIZACION

FEBRERO 2025 MARZO 2025

8,717,787.59 8,643,351.20 -0.85%

Cifras en millones de pesos.

RENDIMIENTO MENSUAL

3.00%
2.50%
2.00%
1.50%
1.00%
0.00%
-0.50%
S&P/BMV IPC S&P/BMV S&P/BMV S&P/BMV S&P/BMV IPC
INMEX Fibras Total México CompMx
ESG Rentable ESG
Tilted
mm Rendimiento  0.30% 0.61% 2.86% -0.13% 1.11%
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A ESTADISTICAS DE OPERACION DE MEXDERY ASIGNA

2

IMPORTE NOCIONAL DIARIO OPERADO
DE FUTUROS DEL DOLAR
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3 ESTADISTICAS DE OPERACION DE MEXDER Y ASIGNA

IMPORTE NOCIONAL DIARIO OPERADO DE SWAPS DE
TIIE DE 28 DIAS Y SWAPS TIIE DE FONDEO
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Interés abierto: Ntiimero de contratos de derivados vigentes que atin no se han liquidado o cerrado en un tiempo especifico.
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3 ESTADISTICAS DE OPERACION DE MEXDER Y ASIGNA

PRECIOS DIARIOS DE CIERRE S&P/BMV IPC
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A CONTACTO

DA

CLICK
Y VISITA NUESTROS
ESPACIOS DIGITALES

ACCIONES

BOLSA MEXICANA DE VALORES

bmv.com.mx

accionesbmv@grupobmv.com.mx

Paseo de la Reforma 255, Col. Cuauhtémoc, 06500, México D.F.

s 1750 )


https://twitter.com/BMVMercados
https://www.facebook.com/BolsaMexicanaValores
https://www.instagram.com/bolsamexicana
https://www.youtube.com/grupobmv
https://www.tiktok.com/@grupobmv
https://www.bmv.com.mx/
https://www.linkedin.com/company/bolsa-mexicana-de-valores
https://revistaacciones.com.mx



