
(Cifras en millones 
de dólares en 2024)

PRINCIPALES BIENES EXPORTADOS HACIA EU
(Participación en el total)

COMERCIO TOTAL
EN EL T-MEC

Vehículos

27.7%

Equipos eléctricos
y electrónicos

20.6%

Maquinaria
diversa

18.8%

Importaciones

412,696

Exportaciones

349,360

Importaciones

12,917

Exportaciones

17,729

Exportaciones

505,851

Importaciones

334,041

Volumen
comercial total

1’632,593

México -
Estados Unidos

Estados Unidos -
Canadá

México - Canadá

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

En la guerra comercial en-
tre Estados Unidos y Méxi-
co, el tipo de cambio podría 
llegar a los 25-26 pesos, ni-
vel en que se podrían com-
pensar los aranceles de 25% 
de Trump, pero que gene-
rarían un efecto nocivo en 
los consumidores mexica-
nos al comprar productos 
importados.

Ayer, el tipo de cam-
bio interbancario alcan-
zó un precio máximo de 
20.96 pesos y cerró en 
20.74 pesos; porque algu-
nos jugadores del mercado 
mantuvieron la esperanza 
de que los aranceles serán 
un asunto temporal; prin-
cipalmente luego de que 
Howard Lutnick, secreta-
rio de Comercio de EU, dijo 
que hoy (miércoles) podrían 
dar marcha atrás con las ta-
rifas; de lo contrario, con el 
ánimo abajo, el dólar habría 
cerrado por encima de los 
21 pesos. 

Sin embargo, los analis-
tas advirtieron que nuestra 
moneda podría depreciar-
se más, dependiendo de 
cuánto tiempo se apliquen 
los aranceles y cómo avan-
cen las negociaciones en la 
materia. 

¿MÁS COMPETITIVAS? 
Ante aranceles genera-
les y prolongados, “el tipo 
de cambio tendría que su-
bir a 25.97 pesos por dólar 

Depreciación del peso
compensará aranceles

HASTA 26 PESOS
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Aranceles es la palabra más hermosa del 
mundo, ha repetido Donald Trump, y ha 
comenzado una guerra comercial.

Mantenerse firme
Análisis superior, 
David Páramo > 3

La FCCA  
quiere diálogo
Veranda, 
Carlos Velázquez > 4
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Fuente: Banco de México.

INDICADOR ANTERIOR ACTUAL VARIACIÓN
TASA OBJETIVO 10.0000% 9.5000% -0.5000 pp.
TIIE A 28 DÍAS 9.7941% 9.7638% -0.0303 pp.
TIIE A 91 DÍAS 9.8742% 9.8435% -0.0307 pp.

CETES A 28 DÍAS 9.4400% 9.1500% -0.2900 pp.

INDICADOR ANTERIOR ACTUAL VARIACIÓN
S&P/BMV IPC 52,081.59 52,384.72 +0.58%
DOW JONES 43,191.24 42,520.99 -1.55%

S&P 500 5,849.72 5,778.15 -1.22%
NASDAQ 18,350.19 18,285.16 -0.35%

INDICADOR ANTERIOR ACTUAL VARIACIÓN
DÓLAR INTERBANCARIO $20.7176 $20.7431 +$0.0255

DÓLAR BANCARIO $21.2000 $21.2100 +$0.0100
EURO $21.7532 $21.8486 +$0.0954
LIBRA $26.3620 $26.3265 -$0.0355

IMPACTO DE ARANCELES

RECESIÓN, 
EL RIESGO

FITCH RATINGS 
alerta que habría 
una reducción 
de 3.0 puntos 
porcentuales 
del PIB de 
prolongarse 
las tarifas de 
Estados Unidos 
hacia 2026, 
con efectos 
también en el 
tipo de cambio, 
la inflación y las 
cifras de finanzas 
públicas > 2

EVOLUCIÓN RECIENTE DEL DÓLAR SPOT

(Pesos por unidad, al cierre)		

(nuevo máximo histórico) 
para compensar el precio 
del arancel universal de 
Trump”, aseveró Gabriela 
Siller, directora de Análi-
sis de Banco Base, respec-
to de la posibilidad de que 
la depreciación de nuestra 
moneda mitigue el impacto 
arancelario.

Amín Vera Cerda, di-
rector de Inversiones de 
Invala Family Office, seña-
ló que “una depreciación 
de 25% respecto de donde 
está ahorita, podría ayudar 
o hacer más competitivas 
las exportaciones mexica-
nas. Te da una depreciación 
de 5 pesos, podríamos ver 
una subida del tipo de cam-
bio hasta 25, poquito más 
arriba, pero es el escenario 
más difícil…”. 

Aunque un tipo de cam-
bio débil favorecería a los 
exportadores, afectaría a 
los consumidores mexica-
nos vía bienes importados. 

LOS 
DATOS

Expectativas del tipo 
de cambio

ll 21.50 pesos si no hay 
llamada con Trump/si no hay 
noticias favorables el jueves

ll 22.00 pesos si las medidas 
que anuncie el gobierno no 
le gustan al mercado

ll + de 25 pesos si la guerra 
comercial se prolonga 

A los inversionistas no les 
gustó la decisión de Trump 
de imponer aranceles a Mé-
xico, Canadá y China, pues 
el Dow Jones, el S&P 500 
y el Nasdaq cerraron con 
fuertes pérdidas de 1.55, 
1.22 y 0.35%, respectiva-
mente. En México, el S&P/
BMV IPC ganó 0.58%. 

“Trump piensa que esto 
le va a beneficiar al país, 
pero el mercado le hace 
ver que no, al mercado no 
le gusta, esto va a pesarle a 
la industria estadunidense. 
Una guerra comercial como 
quiere puede mandar a la 
economía de EU a una cri-
sis, a una posición en que 
no estaba, ahora está sóli-
da”, consideró Jorge Gor-
dillo, director de Análisis 
Bursátil de CIBanco. 

“La posición de Donald 

Pérdidas en bolsas de EU
MERCADOS BURSÁTILES

Trump puede ser acerta-
da desde su enfoque como 
protector de los intereses de 
Estados Unidos, ya que bus-
ca fortalecer la producción 
interna y reducir la depen-
dencia de otros países. Sin 
embargo, enfrenta múlti-
ples retos para sostener su 
economía con un modelo 
más cerrado y proteccio-
nista. Uno de los mayores 
desafíos será la mano de 
obra”, acotó Felipe Mendo-
za, analista de Mercados Fi-
nancieros de ATFX Latam.

—— Eréndira Espinosa 

5.8
POR CIENTO
es lo que ha ganado la 
BMV en lo que va del año

Juan José Sierra  
Coparmex

Jorge Esteve 
CNA

Octavio de la Torre  
Concanaco Servytur

Carlos García  
AmCham México

SECTOR EMPRESARIAL

RESPALDAN  
POSTURA  

DE MÉXICO
El sector empresarial otorgó 
su respaldo a la postura del 
gobierno de México en lo 
que se refiere a defender 
los intereses del país en la 
decisión del gobierno de 
EU de imponer aranceles 
de 25% a los productos 

mexicanos y canadienses 
desde ayer. Coincidieron en 

que la decisión del vecino del 
norte es arbitraria, rompe con 

el pacto de libre comercio 
firmado en el T-MEC y afecta 
a la economía regional. > 2

DE LA REDACCIÓN
dinero@gimm.com.mx

Durante el programa Ne-
gocios en Imagen Radio 
con Darío Celis, Mario 
Campa, economista y po-
litólogo, habló sobre la 
entrada de los aranceles 
de 25 por ciento sobre los 
productos de Canadá y 
México en Estados Unidos 
anunciados por el presi-
dente Donald Trump. 

En ese sentido, seña-
ló que el hecho de que 
el secretario de Comer-
cio de los Estados Uni-
dos, Howard Lutnick, 
dijera que probablemen-
te Trump no implemen-
tará dichos aranceles, es 
porque se desató una re-
acción furiosa en los mer-
cados, y no sólo por las 
caídas del 1.0 por ciento 
en el Dow Jones y en el 
S&P, sino porque en días 
anteriores ya venían ob-
servándose caídas de 10 
por ciento en un lapso 
corto. 

Por otro lado, seña-
ló que el mandatario es-
tadunidense ha medido 
su éxito en los rendi-
mientos bursátiles y en 
el crecimiento del PIB, 
sin embargo, una lectu-
ra de un indicador clave 
muestra que la economía 
podría caer en el primer 
trimestre del año y que las 
probabilidades de rece-
sión de los analistas han 
aumentado. 

En tanto, dijo que es-
tas medidas arancelarias 
también van a afectar a la 
Unión Americana, en par-
ticular al consumidor es-
tadunidense, porque es 
una economía que depen-
de mucho del consumo 
privado, por lo que esto se 
tomaría como un impues-
to de mil dólares por ho-
gar en términos anuales. 

Mercados 
frenarían  
a Trump

MARIO CAMPA

Seguido de que, des-
tacó, más adelante cree 
que Trump buscará algún 
tipo de salida con Clau-
dia Sheinbaum a fin de 
lograr alguna concesión, 
ya que si no lleva a cabo 
un plan, corre el riesgo de 
mandar a su economía a 
una recesión, lo cual im-
plicaría perder en año y 
medio las elecciones in-
termedias, y en tres años 
y medio probablemente la 
presidencia. 

En otros temas, agre-
gó que hay una tenden-
cia a la baja en las muertes 
de fentanilo, por lo que, 
considera que, si esto si-
gue así, el mandatario 
podría colgarse una me-
dalla de esos números 
para decir que los aran-
celes le funcionaron, sin 
embargo, cree que está 
jugando con fuego y le va 
a costar con los electores 
independientes.  

Para finalizar, Mario 
Campa también seña-
ló que México debe tener 
la cabeza fría y mantener 
los diálogos diplomáticos 
abiertos, ya que estima 
que hay una relación muy 
asimétrica.

Foto: Tomada de X

Mario Campa, economista  
y politólogo.
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Trump origina 
represalias comerciales; 
temor a la inflación 
y recesión
Aranceles es la palabra más hermosa del mundo, ha re-
petido Donald Trump hasta el cansancio, y ha comenza-
do una guerra comercial en el mundo provocando caídas 
internacionales en las bolsas, en acciones automotrices y 
de bancos con presencia en México, y el temor a tener una 
desaceleración
CANADÁ DE TÚ A TÚ, CON 25% DE ARANCEL A 155 
MIL MDD
Al anuncio de imponer sanciones arancelarias de 25% a las 
exportaciones de México y Canadá, el gobierno del saliente 
primer ministro canadiense, Justin Trudeau, le respondió 
al imponer, también, aranceles a las exportaciones estadu-
nidenses por hasta 155 mil millones de dólares. Comenza-
rá con 30 mil millones de dólares de manera inmediata, y 
después impondrá el impuesto a los otros 125 mil millones 
de dólares de exportaciones estadunidenses.

Canadá decidió responder de tú a tú a Trump.
CHINA ELEVA ARANCEL AGROPECUARIO A EU, 
A 15%
China también respondió, y lo hace de otra manera, pero 
subiendo de tono. En primer lugar, eleva su arancel a pro-
ductos agrícolas estadunidenses de 10 a 15%, ya que Trump 
va a elevar sus aranceles en contra de productos chinos del 
10 a 20 por ciento.

También decidió imponer más aranceles a varias em-
presas estadunidenses como Leidos y General Dynamics 
Land Systems.

Los aranceles chinos tocan hilos sensibles para Trump, 
pues dentro de su electorado están los productores de maíz 
y soya, a los cuales China les está imponiendo arancel.
MERCADOS, EN PICADA POR TEMOR 
A DESACELERACIÓN
La guerra comercial global ha tumbado los mercados. Des-
de ayer, los mercados neoyorkinos bajaron, desde el Dow 
Jones hasta el Standard & Poor’s 500. Siguieron los merca-
dos asiáticos. Las caídas llegaron a Londres, el índice Essex 
cayó y, particularmente, los descensos los vemos en el sec-
tor automotriz. Pero también en los bancos con presencia 
en México, como el BBVA y Santander. El temor de desace-
leración y mayor inflación, es notorio.
TRUMPFLATION, TAMBIÉN LA PADECERÁN 
LOS ESTADUNIDENSES
Trump está originando una guerra comercial, que irreme-
diablemente, traerá una desaceleración y, desde luego, in-
flación. Ya están acuñando el Trumpflation.

Imponer impuestos arancelarios a sus importaciones 
traerá mayores costos a los productos vendidos en Estados 
Unidos, y se traducirán en inflación.

Con inflación, la Reserva Federal no podrá seguir bajan-
do la tasa de interés, que ya se encuentra entre 4.25-4.50 
por ciento. Está claro que la guerra comercial también gol-
peará la economía estadunidense, y le provocará inflación, 
cuando fue el mismo Trump quien criticó una y otra vez a 
su antecesor, Joe Biden, de originar la inflación.
EN MÉXICO, INCENTIVAR INVERSIÓN DE LA MANO 
DE PRIVADOS
Para la economía mexicana, la imposición de 25% a los 
aranceles, prácticamente es deshacer el T-MEC. De con-
firmarse la decisión arancelaria, México caería, en el corto 
plazo, en recesión para 2025.

El Plan México es un buen planteamiento, de sustituir 
importaciones, crear cadenas de valor internas y cons-
truir infraestructura, pero es un plan de varios años. No es 
inmediato.

¿Voltear a Europa? Desde luego, podríamos exportar y 
diversificar más con la Unión Europea. Pero también tar-
dará tiempo.

En el corto plazo habría que buscar salvavidas en el mer-
cado interno. El gobierno deberá echar mano de la iniciativa 
privada si quiere levantar la inversión que se está cayendo 
ya sin el nearshoring, que cada día se esfuma más. Plantea-
mientos alternativos serían buenos para el mercado interno, 
donde de por sí ya veníamos con una desaceleración. No 
se espera que la guerra arancelaria dure por largo plazo. 
Necesitamos medidas de corto plazo para el mercado in-
terno e incentivar la inversión privada, ya sea con asocia-
ciones público privadas o, bien, en sectores necesarios, ya 
que la inversión pública es pequeña y está comprometida 
buscando el enorme déficit público que heredó la actual 
administración.

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

E
l arancel general de 25% 
que anunció el gobier-
no de Estados Unidos 
podría causar una rece-
sión en México en 2025 
y reducir la producción 
del país en 3.0 puntos 
porcentuales para 2026, 

aunado a depreciación de la 
moneda, aumento en costos 
de insumos, finanzas públi-
cas socavadas, deuda y pér-
dida del grado de inversión, 
advirtió la calificadora Fitch 
Ratings.

“Los impactos arancelarios 
son difíciles de predecir dada 
la complejidad de las cade-
nas de suministro entre Esta-
dos Unidos y México y podrían 
ser incluso mayores dados los 
efectos de segundo orden”, 
dijo la firma en un análisis.

Advirtió que los aumentos 
arancelarios socavan la con-
fianza interna con un impacto 
no lineal. 

“La depreciación de la 
moneda protegería parcial-
mente a los exportadores de 
los aranceles, pero también 
aumentaría sus costos de 
insumos”. 

Además, en una recesión 
inducida por aranceles, la ca-
pacidad de implementar una 
política monetaria contrací-
clica puede ser limitada si se 
produce una depreciación de 
la moneda y una inestabilidad 
en el mercado financiero.

Mientras que las medidas 
de represalia presentarían 
riesgos adicionales que no se 
consideran en las estimacio-
nes de Fitch.

RIESGOS EN LA 
CALIFICACIÓN
La calificación soberana de 
México por parte de Fitch se 
ubica en “BBB-” con perspec-
tiva Estable, la cual incorpo-
ra un historial de crecimiento 
económico moderado y que 
contribuyó a dos rebajas de 
Fitch desde 2018. 

Para la calificadora, el ac-
tual nivel de la nota sobera-
na podría ser resistente a un 
shock de crecimiento mode-
radamente más negativo que 
el escenario actual.

Sin embargo, advier-
te que los riesgos po-
drían escalar si 
las condiciones 
económicas 
adversas per-
judican las 
finanzas 
públicas. 

“Esto po-
dría profundi-
zar la trayectoria 
de la deuda sobre 
PIB, que alcanzó el 51% 
en 2024, por debajo de la me-
diana de países calificados en 
BBB, que es del 55 por ciento”.

Fitch recordó que México 
entró en 2025 con una base 
fiscal más débil que en años 
anteriores, luego de los au-
mentos del gasto en el año 

electoral de 2024 que eleva-
ron el déficit del sector públi-
co a 5.7% del PIB. 

El presupuesto de la pre-
sidenta Claudia Shein-

baum para 2025 
pretende redu-

cir el déficit al 
3.9 por cien-
to, mediante 
recortes a la 
inversión y al 
gasto social. 

“Las medi-
das de adminis-

tración tributaria 
y las transferencias de 

utilidades o remanentes de 
Banco de México podrían 
amortiguar las finanzas pú-
blicas si los ingresos son in-
suficientes o si resulta difícil 
recortar el gasto”.

Pero, los riesgos para al-
canzar la consolidación 

aumentarían en un entorno 
de crecimiento adverso, es-
pecialmente si esto presiona 
al gobierno para que propor-
cione alivio económico. 

La calificadora reconoció 
que México es altamente vul-
nerable al proteccionismo co-
mercial estadunidense como 
el mayor exportador de bie-
nes a ese país. 

Estas exportaciones supe-
raron los 500 mil millones de 
dólares en 2024, equivalentes 
al 28% del PIB de México. 

Las industrias mexicanas 
y estadunidenses están inte-
gradas a través de cadenas de 
suministro establecidas des-
de hace mucho tiempo que se 
benefician de la ausencia de 
aranceles sobre la mayoría de 
los bienes en virtud del acuer-
do comercial Estados Uni-
dos-México-Canadá (T-MEC).

2.3
POR CIENTO

es la meta de 
crecimiento oficial 

para este 2025

POR MIRIAM PAREDES 
miriam.paredes@gimm.com.mx 

La imposición de aranceles de 
25% a las exportaciones mexi-
canas ponen en riesgo el Tra-
tado entre México, Estados 
Unidos y Canadá (T-MEC), así 
como la relocalización de em-
presas (nearshoring), coinci-
dieron la American Chamber 
México y el Consejo Nacional 
de la Industria Maquiladora y 
Manufacturera y de Exporta-
ción (Index). 

“Durante los últimos 30 
años y especialmente desde la 
negociación del T-MEC, Esta-
dos Unidos, México y Canadá 
han construido una economía 
regional, fuerte y competiti-
va. El comercio total entre los 
socios aumentó más de 50% 
entre 2021 y 2023. No se tra-
ta de comercio sino de copro-
ducción. Los aranceles ponen 
todo esto en riesgo”, dijo en 
un comunicado la American 
Chamber Mexico. 

El Consejo Nacional de la 
Industria Maquiladora y Ma-
nufacturera y de Exportación 
advirtió un “enorme riesgo” 
ante la imposición de arance-
les ya que desequilibrará las 
cadenas de suministro y ge-
nerará incertidumbre ante el 
actual escenario de relocali-
zación de empresas.

“A lo largo de más de 30 
años de integración, la in-
dustria que representamos 
ha detonado subsectores 
que destacan por ser pun-
ta de lanza en el desarrollo 

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

El sector empresarial ase-
guró que la decisión del go-
bierno de Estados Unidos de 
imponer aranceles del 25% 
a los productos mexicanos 
y canadienses desde este 4 
de marzo, junto con la apli-
cación de medidas recípro-
cas a productos agrícolas a 
partir del 2 de abril, repre-
senta un retroceso en la rela-
ción comercial entre ambos 
países y una acción que vul-
nera la competitividad de 
Norteamérica. 

El presidente de la Copar-
mex, Juan José Sierra, dijo 
que los aranceles contradi-
cen los principios del T-MEC 
y generán incertidumbre en 
los sectores productivos.

El Consejo Nacional 
Agropecuario (CNA) señaló 
que la implementación de 
aranceles no solo afectaría 
la economía de México, sino 
que también tendría un im-
pacto significativo en los Es-
tados Unidos, el principal 
socio comercial del país. 

Se ponen en riesgo 
T-MEC y nearshoring 

Retroceso 
comercial

ALERTAN EMPRESARIOS

ORGANISMO DE LA IP

de manufacturas especiali-
zadas, como es el caso de las 
autopartes, bienes electróni-
cos sofisticados, maquinaria 
y dispositivos médicos, entre 
otros”, apuntó Index. 

Entre los sectores que se 
verán más afectados por la 
imposición de aranceles es-
tán el automotriz, autopartes, 
electrónicos, equipos médi-
cos, agroalimentario y textil. 

MAYOR ESFUERZO 
La American Society of México 
también advirtió que las tari-
fas complican el entorno para 
la próxima revisión del T-MEC, 
mismo que ha sido clave para 
la competitividad de la región. 

Para Larry Rubin, presi-
dente de la American Society 
of Mexico (AmSoc) las medi-
das aplicadas por la presidenta 
Claudia Sheinbaum en temas 
como migración y tráfico de 
fentanilo han sido positivas, 
pero se requieren “mayores 
esfuerzos”, para evitar una 
guerra comercial.

La Cámara Nacional de la 
Industria de la Transforma-
ción (Canacintra) reconoció 
que los sectores más per-
judicados por los aranceles 
son el automotriz, agrícola y 
electrónico, que dependen 
en gran medida del comer-
cio con Estados Unidos.

Para la Confederación de 
Cámaras Nacionales de Co-
mercio, Servicios y Turismo 
(Concanaco Servytur) es-
tos aranceles no solo desa-
fían los principios del libre 
comercio establecidos en 
el T-MEC y los acuerdos de 
la Organización Mundial de 
Comercio, sino que también 
amenazan la estabilidad 
económica de la región, ele-
van la incertidumbre en los 
mercados y plantean riesgos 
para los consumidores y pro-
ductores en ambos lados de 
la frontera.

GANARÁ CHINA
El Council of the Americas 
(COA), una organización em-
presarial comprometida con 
el desarrollo social y eco-
nómico del hemisferio oc-
cidental, reconoció que los 
nuevos aranceles represen-
tan un retroceso en la lucha 
contra la inflación y también 
dificultarán que América del 
Norte compita contra China.

“Lamentamos que EU 
haya asestado un golpe bajo 
al libre comercio y a la com-
petitividad de la región”, des-
tacó la Confederación de 
Cámaras de Agentes Adua-
nales de la República Mexi-
cana (CAAAREM).

“Con esta medida se for-
talecen los países asiáticos 
y el bloque de los BRICS que 
utilizarán las oportunida-
des que hoy Norteamérica 
pierde”.

Juan José Sierra
presidente de la Coparmex. 

Carlos García, presidente  
de la AmCham

LIVERPOOL Y SUBURBIA

SUBIRÁN COSTOS Y PRECIOS
El Puerto de Liverpool, que agrupa las tiendas 
Liverpool y Suburbia, anticipó un incremento en 
sus costos debido a la combinación de aranceles 
a productos importados y la depreciación del 
peso. Gonzalo Gallegos, director general de 
Finanzas, en una llamada con analistas sobre los 
resultados de 2024, detalló que esto afectará, 
no sólo a mercancías provenientes de Estados 
Unidos, sino también a aquellas adquiridas en 
otros países y pagadas en dólares. 

—— De la Redacción

Fuente: Inegi.

LA EVOLUCIÓN DEL PIB

(Tasas de crecimientos % con cifras desestacionalizadas)		

A tasa trimestral	 	

A tasa anual		  	

PIB = Producto Interno Bruto.	
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ALERTA DE FITCH RATINGS

LOS ARANCELES 
COSTARÁN EN TASA 
DE CRECIMIENTO


