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dinero@gimm.com.mx      @DineroEnImagenFMI-BM, el aportante 
incómodo; Hacienda, 
neutral en reunión 
Activo empresarial, José Yuste > 2

México llega con una posición neutral a la 
reunión del FMI-BM. No está en contra de 
EU, pero tampoco a favor de sus aranceles.

El Contador� 3

Indicador Anterior Actual Variación
TASA OBJETIVO 9.5000% 9.0000% -0.5000 pp.
TIIE A 28 DÍAS 9.2704% 9.2704% 0.0000 pp.
TIIE A 91 DÍAS 9.3420% 9.3420% 0.0000 pp.

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

Indicador Anterior Actual Variación
S&P/BMV IPC 53,018.57 53,758.75 +1.40%
DOW JONES 39,142.23 38,170.41 -2.48%

S&P 500 5,282.70 5,158.20 -2.36%
NASDAQ 16,286.45 15,870.90 -2.55%

Indicador Anterior Actual Variación
DÓLAR INTERBANCARIO $19.9622 $19.7141 -$0.2481

DÓLAR BANCARIO $20.2600 $20.2000 -$0.0600
EURO $22.4290 $22.7225 +$0.2935
LIBRA $26.1612 $26.3958 +$0.2346

Primer trimestre

Se reactiva  
la entrada  
de capitales

Pese a la volatilidad marcada por la política 
arancelaria de Donald Trump y a la reducción de tasas de 
interés, México conserva el atractivo para la llegada de 

recursos financieros golondrinos al mercado de dinero > 2

reporte del sat

se incrementan los ingresos por impuestos
De acuerdo con información preliminar 
del Servicio de Administración Tributaria 
(SAT), durante el primer trimestre del 2025, 
la recaudación tributaria se ubicó en un 
billón 522 mil 101 millones de pesos, lo que 

representa un incremento de 276 mil 74 
millones respecto al año anterior, es decir, 
un crecimiento real del 17.8%. El SAT afirmó 
que esta cifra implica un cumplimiento 
superior a la meta proyectada. > 2

Foto: Especial

mundial de futbol

Se atraerá a 
dos millones 
de turistas
Gemes Consultores 
destaca que los 
resultados en los países 
que han albergado la 
Copa del Mundo FIFA 
anticipan que el evento a 
realizarse en EU, Canadá 
y México podría atraer 
a más de 2 millones de 
turistas foráneos. > 3

consultora alemana

México debe 
hacer cambios 
profundos
Gilberto Lozano Meade, 
socio director de la 
consultora alemana 
Roland Berger, dijo 
que, para hacer frente 
a la guerra comercial 
de EU, se deben 
potenciar cambios en 
infraestructura y en los 
temas de logística. > 5

enfoque 
hacia la 
ciencia

sonos se 
reafirma 
en el país

La brecha de género en 
las carreras de ciencia, 
tecnología, ingeniería y 
matemáticas es alta en 
México, por lo que hay 
que mostrar más sus 

beneficios a las niñas. >7

Sonos, firma californiana 
de audio inteligente, ha 

logrado mantener un  
crecimiento de doble 

dígito en México, afirmó 
Daniel Montaño, quien 

es el director para 
América Latina. > 7

Foto: Especial

Foto: Especial

Foto: Especial

 

De la Redacción
dinero@gimm.com.mx

El tipo de cambio interban-
cario cerró en 19.7141 pesos 
por dólar, mostrando una 
apreciación de 25 centa-
vos respecto del cierre del 
miércoles de la semana pa-
sada, tocando un mínimo 
de 19.5862 y un máximo de 
19.7640 pesos por dólar. 

De acuerdo con Banco 
Base, los niveles de tipo de 
cambio debajo de 19.80 pe-
sos son considerados apro-
piados para coberturas. 

A escala global, el dólar 
cerró la sesión con un re-
troceso de 0.70%, acumu-
lando una caída en abril de 
4.56%. 

“Con esto, el dólar se 
perfila para registrar su ma-
yor caída mensual desde 
noviembre del 2022, cuan-
do perdió 4.83%. La debili-
dad del dólar está asociada 
a incertidumbre sobre el 
futuro del dólar como di-
visa de reserva ante la 
política comercial protec-
cionista de Donald Trump 
y la incertidumbre sobre la 

independencia de la Reser-
va Federal”, afirmó Banco 
Base. 

Ayer, Donald Trump re-
iteró en su red social que 
podría darse una desacele-
ración económica si Jerome 
Powell no baja la tasa de 
interés. 

La institución financie-
ra comentó que el dólar se 
debilita ante el riesgo de 
que la Casa Blanca pueda 
destituir a Jerome Powell 
por la vía legal, lo que po-
dría ser visto por el merca-
do como un deterioro de la 
autonomía del banco cen-
tral y una mayor probabi-
lidad de recortes de la tasa 
de interés en los próximos 
meses. 

Las divisas más aprecia-
das ayer fueron el peso ar-
gentino con 3.79%, el zloty 
polaco con 1.27%, el florín 
húngaro con 1.15% y el dó-
lar neozelandés con 1.09%.

Banco Base también ex-
presó que la caída del dólar 
también se refleja en una 
acumulación de apuestas 
a favor de otras divisas de 
economías avanzadas. 

Expectativas

De la Redacción
dinero@gimm.com.mx

Ayer, el mercado de capita-
les cerró la sesión con pér-
didas entre los principales 
índices bursátiles a escala 
global. 

Según Banco Base, el 
Dow Jones registró una pér-
dida de 2.48%, ligando 4 se-
siones de caídas y cerrando 
en su menor nivel desde el 
8 de abril. El Nasdaq Com-
posite mostró una caída de 
2.55%, también hilando 4 
sesiones a la baja y cerran-
do 21.45% por debajo de su 
último máximo, entrando 
nuevamente en un merca-
do bajista. Por su parte, el 
S&P 500 cayó 2.36%, ce-
rrando en su menor nivel 
desde el 8 de abril. 

“Las pérdidas se deben 
a que el mercado está re-
tirando capital de inver-
siones en renta variable y 
demandando activos refu-
gio como el oro”, expresó la 
institución financiera. 

En lo que se refiere a 

Otro lunes 
negro en las 
bolsas de EU

Pesimismo México, el IPC de la BMV 
cerró la sesión con una ga-
nancia de 1.40%, ligando 
cuatro sesiones al alza y ce-
rrando en su mayor nivel 
desde el 3 de abril. 

Al interior, resaltaron las 
ganancias de las emisoras: 
América Móvil (+3.98%), 
Walmex (+3.24%), Banorte 
(+2.26%), Bimbo (+4.25%) y 
Grupo México (+1.10%).

Banco Base agregó que, 
en el mercado de commo-
dities, el oro cerró la sesión 
ganando 2.89%, cotizan-
do en 3,423.05 dólares por 
onza y tocó un nuevo máxi-
mo histórico de 3,430.57 
dólares por onza.

“Las presiones al alza 
se deben a la debilidad del 
dólar, que eleva la demanda 
por commodities al hacer-
los más accesibles para in-
versionistas que tienen otra 
divisa. Asimismo, hay pre-
ocupaciones por la guerra 
comercial de Trump”.

los 
datos

En Estados Unidos
ll Dow Jones:	 -2.48%
ll Nasdaq:	 -2.55%
ll S&P 500:	  -2.36% 

Fuente: Banco de México.

Evolución reciente del dólar spot
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Evaluación PDLFT de México, 
en febrero de 2026
Cuenta corriente,
Alicia Salgado > 5

El dólar se debilita; 
debajo de 20 pesos
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FMI-BM, el aportante 
incómodo; Hacienda, 
neutral en Reunión 
de Primavera
Hay quien dice que Edgar Amador, secretario de Hacienda, 
y su equipo acompañante en la Reunión de Primavera del 
FMI-Banco Mundial van a estar como en el cine, comiendo 
palomitas y viendo un bando contra el otro. Es decir, viendo 
a la Unión Europea, Japón, China, Corea del Sur y Canadá 
reclamando a la administración Trump el poner en vilo la 
estabilidad financiera con su guerra arancelaria.
MÉXICO, SOCIO, SÍ; GUERRA ARANCELARIA, NO
Al secretario de Hacienda de México lo acompañan 
Roberto Lazzeri, jefe de la Oficina de Coordinación; María 
del Carmen Bonilla, de Crédito Público, así como Rodrigo 
Mariscal, de Planeación Económica.

México llega con una posición neutral a la Reunión de 
Primavera de los organismos multilaterales. No está en con-
tra de Estados Unidos, su principal socio comercial, pero 
tampoco a favor de su guerra arancelaria.

Sin embargo, las economías que están sufriendo la “pau-
sa arancelaria” estadunidense no se van a quedar calladas 
frente a la inestabilidad comercial y financiera generada 
por Trump.
EU, CON 17.42% DEL FMI Y MÁS DEL 16% DEL BM
Estados Unidos llega como un gigante incómodo a la reu-
nión ministerial en Washington.

EU es el principal aportante en ambos organismos.
Su cuota es del 17.42% de las cuotas totales del Fondo 

Monetario Internacional. Por eso la Casa Blanca mantiene 
un poder de veto en el Fondo. Eso, por el lado del voto. En 
el Banco Mundial, EU también es el principal aportante. 
Aporta el 16.5% del total del banco.

A pesar del enorme peso de EU en los organismos sur-
gidos de Bretton Woods, en esta ocasión las demás eco-
nomías no podrán sustraerse de decirle, aunque sea de 
manera elegante, a EU que su presidente Trump ha orillado 
a la economía mundial a una desestabilización.
FMI Y BM BAJARÁN PERSPECTIVAS 
POR GUERRA ARANCELARIA
Ya veremos cómo Kristalina Georgieva, directora gerente 
del FMI, así como Ajay Banga, presidente del Banco Mun-
dial, logran sortear al aportante incómodo y, desde luego, 
al resto del mundo en su contra.

La guerra arancelaria ya generó una desaceleración eco-
nómica mundial y la administración Trump insiste en man-
tener los aranceles.

Las estimaciones del FMI y del BM que se presenten en 
estos días podrán resentir la guerra arancelaria en un PIB 
mundial menor y una inflación global mayor.
BAJAR LA LÍNEA DE CRÉDITO CONTINGENTE
En cuanto a México, Edgar Amador llega con la ratifica-
ción del grado de inversión de la agencia Fitch en BBB con 
perspectiva estable. Además, está el compromiso de reducir 
el déficit fiscal del 6% del PIB al 3.9% del PIB. Esto genera 
confianza.

En cuanto a la Línea de Crédito Contingente con el FMI, 
la propia presidenta Claudia Sheinbaum ha mencionado 
que México la podría seguir reduciendo, pues no la ha uti-
lizado en varios años.

Podremos ver al secretario de Hacienda y su equipo 
comprando palomitas para ver los reclamos mundiales a 
la administración Trump, habiendo dejado en claro que 
México, desde luego, está en contra de los aranceles im-
puestos por el mandatario estadunidense.
MANZANILLO SE CONSOLIDA 
COMO EL PRINCIPAL PUERTO DE MÉXICO
Manzanillo ya se consolidó como el puerto número uno 
de México. Logró movilizar 980 mil TEU (unidad de car-
ga de los contenedores) durante el primer trimestre. Este 
volumen es el más alto que se ha obtenido en la historia 
reciente.

Incluso en Manzanillo se alcanzó a tener a los tres bu-
ques más grandes que han arribado a México. Por un lado, 
está el APL Fullerton. Por el otro, los pertenecientes a la 
empresa naviera CMA CGM, el Alexander von Humboldt y 
el Marco Polo. Estos buques tienen una longitud de 396 
metros de eslora. Su capacidad es de 15 mil TEU.

Por estas razones, Manzanillo ya opera el 45% de la carta 
de contenedores de importaciones que llegan al país, sobre 
todo las provenientes de Asia.

Manzanillo es manejado por la Marina en su Asipona 
(Administración del Sistema Portuario Nacional) y también 
tiene empresas privadas para las terminales.

Activo 
empresarial
José Yuste
dinero@gimm.com.mx

FORO ECONÓMICO MUNDIAL

RENUNCIA KLAUS SCHWAB
El Consejo de Administración del Foro 
Económico Mundial informó que su presidente, 
Klaus Schwab, renunció a su cargo. En un 
comunicado, el dirigente afirmó que “tras mi 
reciente anuncio, y al cumplir 88 años, he 
decidido dimitir de mi cargo de presidente 
y de mi cargo de miembro del Consejo de 
Administración, con efecto inmediato”. El 
Consejo informó que, de conformidad con el 
Reglamento del Foro, el Consejo nombró por 
unanimidad al vicepresidente Peter Brabeck-
Letmathe como presidente interino. �–De la Redacción

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

En el primer trimestre del 
2025 la recaudación tributa-
ria se ubicó en un billón 522 
mil 101 millones de pesos, lo 
que representa un incre-
mento de 276 mil 74 
millones respec-
to al año ante-
rior, es decir, 
un crecimien-
to real del 17.8 
por ciento.

De acuerdo 
con informa-
ción preliminar 
del Servicio de Ad-
ministración Tributaria 
(SAT), con esta cifra, se logra 
un cumplimiento superior a 
la meta proyectada de enero 
a marzo por la Ley de Ingre-
sos de la Federación (LIF) de 
2025.

En este periodo se recau-
daron 901 mil 258 millones 

de pesos por concepto de im-
puesto sobre la renta (ISR). 

La recaudación de ISR 
significa un crecimiento de 
185 mil 130 millones más en 
comparación con los tres pri-
meros meses del 2024. 

Por concepto del 
impuesto al valor 

agregado (IVA) 
se obtuvieron 
400 mil 444 
millones de 
pesos, lo que 
significa un 
incremento de 

81 mil 90 mi-
llones, respecto 

al mismo periodo 
del año pasado. 

Mientras que en cuanto a 
la recaudación del impues-
to especial sobre producción 
y servicios (IEPS), se ubicó en 
154 mil 167 millones de pesos.

Según el fisco, por otros 
impuestos se obtuvieron 66 
mil 233 millones de pesos.

En enero-marzo, crece 
recaudación tributaria 

REPORTE DEL SAT

En un comunicado, el SAT 
dijo que continúa con la con-
solidación de la recaudación 
tributaria a través del Plan 
Maestro 2025, al garantizar 
las condiciones para el pago 
proporcional y equitativo de 
las contribuciones.

Además, señaló que cum-
ple con los ejes de atención 
al contribuyente, acompaña-
miento al contribuyente cum-
plido y fiscalización contra la 
evasión y el contrabando.

DEVOLUCIÓN,  
EN TIEMPO
Con respecto a la declaración 
anual de personas físicas y la 
devolución de impuestos o 
saldo a favor, el SAT asegu-
ró que se están realizando en 
tiempo y forma.

“Hasta las 8:00 horas del 
21 de abril, se han presenta-
do siete millones 353 mil 481 
declaraciones de personas 
físicas; es decir, 353 mil 823 
más que en el mismo periodo 
del año anterior, lo que repre-
senta un incremento del 5 por 
ciento”, señaló el fisco en un 
comunicado.  

De este total de declara-
ciones de impuestos, cinco 
millones 513 mil 522 solicita-
ron saldo a favor. 

“A la fecha, el SAT ha revi-
sado 2.8 millones de estas de-
claraciones y se han realizado 
devoluciones por un monto 
de 15 mil 106 millones de pe-
sos”, señaló. 

Recordó que el tiempo 
promedio en que se hace la 
devolución es de ocho días 
hábiles, plazo menor al que 
establece el Código Fiscal de 
la Federación, que es de 40 
días hábiles posteriores a la 
solicitud.

La Secretaría de Economía 
presentó la primera etapa 
de la ventanilla única digi-
tal con la que se simplifica-
rán los trámites en los tres 
niveles de gobierno para 
ayudar a facilitar la Inver-
sión Extranjera Directa 
(IED). 

Según la dependen-
cia, en materia de IED, el 
acuerdo contempla la sim-
plificación de cuatro trá-
mites entre los que están 
la Autorización de la Co-
misión Nacional de Inver-
siones Extranjeras (CNIE) 
para el incremento de la 
inversión extranjera en 
más del 49% en el capital 
social. Así como la Autori-
zación de inversión neutra, 
Establecimiento de Perso-
nas morales extranjeras en 
la República Mexicana y la 
Inscripción ante el Regis-
tro Nacional de Inversio-
nes Extranjeras (RNIE).

La SE destacó que ha-
bría una reducción de 
plazos de resolución que 
pasará de entre 105 y 120 
días hábiles para forma-
lizar el proyecto de inver-
sión, a 45 días hábiles. 

Harán más 
fácil la IED 
en México

GOBIERNO FEDERAL

36.872 
MILLONES 
de dólares de IED 
llegaron al país  
durante 2024

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

P
or segundo mes segui-
do, en marzo se regis-
tró entrada de capitales 
en el mercado de dine-
ro en el país.

Cifras del Banco de 
México señalan que, en 
el tercer mes del año, 

entraron 17 mil 267 millo-
nes de pesos en valores gu-
bernamentales en mano 
de extranjeros, lo que se sumó 
a los 49 mil millones de pesos 
observados en febrero. 

Así, el saldo de estos valo-
res en circulación se ubicó en 
1.869 billones de pesos al cie-
rre de marzo. 

Con esto y pese al entor-
no de volatilidad causada por 
la política arancelaria del go-
bierno de Estados Unidos y 
por el recorte de tasas de in-
terés en México, en el primer 
trimestre del año, el saldo de 
valores gubernamentales en 
manos de no residentes se in-
crementó en 37 mil 102 millo-
nes de pesos.

Ante esto, Alejandra Mar-
cos y Alejandro Fajardo, eco-
nomistas de Intercam Banco, 
afirmaron que “el compor-
tamiento de los primeros 
tres meses del año comien-
za a mostrar mayores entra-
das de flujos en la parte larga 
de la curva, sobre todo por la 

expectativa de que eventual-
mente los bancos centrales de 
Estados Unidos y México po-
drían recortar las tasas de in-
terés más veces de lo que se 
estimaba”.

En su reporte de análisis, 
los especialistas afirmaron 
que, en Estados Unidos, au-
nado a las tensiones comer-
ciales generalizadas a todo el 
mundo, hay que recordar que 
las perspectivas fiscales no 
son alentadoras, pues el gasto 
sigue creciendo muy por enci-
ma de lo que los ingresos han 
avanzado. 

“Adicionalmente,  los 

bonos de largo plazo en otras 
economías avanzadas, como 
Japón y Alemania, han repun-
tado por factores particula-
res en cada una, lo cual pone 
a la referencia americana un 

1.869
BILLONES
de pesos es el saldo de 
la tenencia de valores 
gubernamentales en 
manos de extranjeros al 
cierre de marzo de 2025

piso para poder descender. 
Esto último, es de particu-
lar importancia, para las ta-
sas largas en nuestro país, ya 
que estimamos que durante 
este año difícilmente se podrá 
ubicar el bono de 10 años por 
debajo del 9%, porque con-
sideramos que el nivel actual 
refleja inquietudes con res-
pecto a la consolidación fis-
cal, la inflación (descendente 
pero aún elevada) y la prima 
de riesgo país, por lo que es-
timamos que podría ubicarse 
en el rango de 9.20 a 9.40% en 
lo que resta del año”, expresa-
ron Marcos y Fajardo.

RECONFIGURACIÓN
Alejandra Marcos y Alejandro 
Fajardo agregaron que consi-
derando las cifras anteriores, 
los residentes en el extranjero 
reconfiguraron su portafolio 
de valores gubernamentales, 
entre el cierre de 2024 y el 
cierre de marzo de 2025.

“El portafolio de Bonos 
pasó de 78.2% a 79.0%, el de 
Cetes subió de 12.0% a 12.1%, 
los Udibonos bajaron de 9.2% 
a 8.3% y los Bondes D siguen 
con un peso de prácticamente 
cero dentro del portafolio”.

En lo que respecta al mer-
cado de renta variable, los 
expertos de Intercam Ban-
co dijeron que en marzo se 
presentó una salida de títulos 
por 940.5 millones de dólares 
(mdd). 

“De esta forma, la posición 
de No Residentes en títulos de 
renta variable acumula cinco 
meses con saldos negativos. 
Por su parte la posición total 
en flujos, valuados a precios 
de mercado, se ubicó en 137.9 
mil mdd”, agregaron.

901
MIL 

millones de pesos 
fueron los ingresos 

por el ISR

—— Por Miriam Paredes 

FLUJOS EN EL PRIMER TRIMESTRE

CONFIGURACIÓN DEL PORTAFOLIO

(Millones de pesos) 

(Participación en el total)

  mar-25
  79.0%
  12.1%

  8.3%
  0.6%

Bonos
Cetes
Udibonos
Otros títulos
Total 

dic-24
78.2%
12.0%
9.2%
0.6%

100.0% 100.0%

Bonos Cetes Otros títulos Udibonos Total
Tipo de instrumento

+45,112
37,102+5,000

+236

-13,246

EXTRANJEROS ELEVAN SUS 
POSICIONES EN MÉXICO

Fuente: SHCP.

CAMBIO EN LOS INGRESOS TRIBUTARIOS

(Variación anual real, primer trimestre de cada año)

Fuente: Banco de México e Intercam Banco / Gráfico: Erick Retana

MERCADO DE DINERO

El incremento en la 
tenencia de valores 
gubernamentales se da 
pese al entorno global y 
el recorte de tasas

2020 20232019

5.1%

-2.0%
-4.3%

13.3%

2.0% 3.3%

17.8%

2021 20242022 2025


