
 

INDICADOR ANTERIOR ACTUAL VARIACIÓN
TASA OBJETIVO 9.5000% 9.0000% -0.5000 pp.
TIIE A 28 DÍAS 9.7638% 9.2604% -0.5034 pp.
TIIE A 91 DÍAS 9.8435% 9.3318% -0.5117 pp.

CETES A 28 DÍAS 9.1000% 9.0200% -0.0800 pp.

INDICADOR ANTERIOR ACTUAL VARIACIÓN
S&P/BMV IPC 53,477.74 53,172.97 -0.57%
DOW JONES 42,299.70 41,583.90 -1.69%

S&P 500 5,693.31 5,580.94 -1.97%
NASDAQ 17,804.03 17,322.99 -2.70%

INDICADOR ANTERIOR ACTUAL VARIACIÓN
DÓLAR INTERBANCARIO $20.3044 $20.4169 +$0.1125

DÓLAR BANCARIO $20.8000 $20.8600 +$0.0600
EURO $21.9267 $22.1311 +$0.2044
LIBRA $26.3026 $26.3911 +$0.0885

INGRESOS GASTOS

-

-

DISCIPLINA FISCAL
(Millones de pesos de 2025, enero-febrero de cada año)

BALANCE PRIMARIODÉFICIT PÚBLICO
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El impacto de la regulación sobre la 
conducta es un tema complejo porque no 
siempre se logran los efectos deseados.
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El 83% de las exportaciones 
mexicanas tiene como des-
tino Estados Unidos; sin em-
bargo, solamente 48.85% de 
los envíos cumplen con el 
T-MEC. Es por eso que ana-
listas sugieren que, para las 
empresas mexicanas que ex-
portan a EU, cumplir con las 
reglas del T-MEC puede ac-
tuar como protección ante la 
guerra comercial de Donald 
Trump. Banco Base dijo que 
no todas exportan a través 
del T-MEC, sino que lo hacen 
con el esquema de Nación 
Más Favorecida (NMF), que 
cobra un arancel de 3.3%. > 2 

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

El evento más relevan-
te de la semana será el 2 
de abril o Día de la Libe-
ración; en el cual, Donald 
Trump anunciará arance-
les recíprocos. 

“La narrativa y acción 
de precios se mantienen 
completamente domina-
dos por la incertidumbre 
sobre el impacto de los 
aranceles, mientras per-
mea un sentimiento más 
pesimista respecto a sus 
efectos en el crecimien-
to”, dijo Alejandro Padi-
lla, economista en jefe de 
Banorte. 

Consideró que lo im-
predecible de las políticas 
de EU mantiene un gra-
do de incertidumbre in-
usualmente elevado y el 
siguiente miércoles 2 de 
abril se espera el anuncio 
de aranceles recíprocos, 
que probablemente resul-
te en acciones similares 
de sus socios. 

“Si las medidas resul-
tan ser menos adversas 
de lo inicialmente pre-
visto, podrían respaldar 
una mejora temporal en 
el apetito por riesgo. No 
obstante, los riesgos a la 
baja para el crecimiento 
seguirán predominando”, 
explicó.

Frente a dicho panora-
ma, el dólar podría fluc-
tuar entre los 20.10 y los 
20.90 pesos. 

DATOS CLAVE
En México se publica-
rá la encuesta del Banco 
de México, los indicado-
res IMEF para marzo, y el 
consumo privado y la in-
versión fija bruta de ene-
ro. “Será muy relevante 
identificar las señales de 
los indicadores IMEF so-
bre el rumbo de la econo-
mía”, comentó Intercam.

A la espera 
del Día de la 
Liberación 

ESTA SEMANA

Gráfico: Erick Retana

REPORTE DE HACIENDA

SE SUPERAN LAS 
METAS FISCALES
PREVIO A LA PRESENTACIÓN de los Precriterios 2026, 
el gobierno pudo sobrepasar las metas de déficit en el 
primer bimestre, con fuerte ajuste al gasto y con ingresos 
que cumplen relativamente con lo que se programó > 2

Inversionistas 
europeos se 
desacoplan
El mercado financiero 
global se encuentra 
en una fase de 
transición marcada 
por el progresivo 
desacople de los 
inversionistas europeos 
de las acciones 
estadunidenses, como 
una respuesta a cambios 
en la política económica 
y comercial de EU. > 4

ECONOMÍA  
A DETALLE

Sectores con mayor 
cumplimiento

Sectores con menor 
cumplimiento

 l Verduras comestibles, 
raíces y tubérculos.

 l Preparación de verduras, 
frutas y frutos secos.

 l Plásticos y sus 
manufacturas.

 l Carne y despojos 
comestibles.

 l Caucho y sus 
manufacturas.

 l Vehículos.

 l Hierro y acero, y sus 
manufacturas.

 l Disposiciones de 
clasificación general.

 l Instrumentos ópticos, 
fotográficos y médicos.

 l Bebidas, licores y vinagre.
 l Perlas, piedras y metales 
preciosos.

 l Muebles, ropa para 
muebles y luminarias.

La clave es cumplir con el T-MEC
SUGIEREN ANALISTAS

TIPO DE CAMBIO
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POR LETICIA ROBLES  
DE LA ROSA
leticia.robles@gimm.com.mx

La Comisión Federal de 
Electricidad (CFE) informó 
que desarrolla 59 proyectos 
de ampliación y moderni-
zación de la Red Nacional 
de Transmisión, que permi-
tirán incrementar su confia-
bilidad; además, programó 
65 nuevos proyectos para 
ampliarla y modernizarla, 
con una inversión estima-
da de dos mil 286 millones 
de dólares, que se ejecu-
tarán durante la presente 
administración.

Mediante un comuni-
cado, la compañía desta-
có que como parte de su 
compromiso como empre-
sa pública, en el marco de 
la publicación de las nue-
vas leyes secundarias del 
sector energético desde 
inicios de la presente ad-
ministración, se priorizó el 
fortalecimiento de la Red 
Nacional de Transmisión 
(RNT), que cuenta con una 
infraestructura de 111 mil 
144 km de Líneas de Trans-
misión, soportadas en 337 
mil 998 torres eléctricas a 
nivel nacional.

Precisó que refuerza los 
niveles de confiabilidad de 

la red, a través del incre-
mento de la capacidad de 
las subestaciones en mil 
511 Megavolts amper (MVA); 
mantiene supervisión per-
manente con helicópteros 
y cámaras de termogra-
fía infrarroja para asegurar 
la confiabilidad de la Red 
Nacional de Transmisión y 
fortalece las protecciones a 
transformadores de poten-
cia para reducir altos costos 
de reparación y evitar cor-
tos circuitos debido al con-
tacto por fauna o elementos 
externos.

De igual manera, traba-
ja en nuevos proyectos para 
contar con una Red Eléc-
trica Inteligente con última 
tecnología, lo que permitirá 
aumentar la confiabilidad 
y disponibilidad de la Red 
Nacional de Transmisión y 
brindar una atención rápida 
a los usuarios del servicio 
eléctrico.

Resaltó que estos traba-
jos se están llevando a cabo 
de acuerdo con el com-
promiso del personal de la 
CFE para hacer realidad la 
justicia energética en todo 
México. 

“Seguimos iluminando 
vidas, iluminando México”, 
puntualizó la empresa del 
Estado.

CFE invertirá 2.2 mil 
mdd en transmisión

CON 65 NUEVOS PROYECTOS

Foto: CFE.

Desde el inicio de la presente administración, hay en ejecución 
59 proyectos de ampliación y modernización de la red.

BOLA DE VALORES

(Puntos al cierre) 

DÍA MUNDIAL DEL BACKUP

No olvides respaldar tus datos
Este 31 de marzo se conmemora el Día Mundial 
del Backup, cuyo propósito es hacer que todas las 
personas tomen conciencia sobre la importancia de 
respaldar sus datos, es decir, contar con una copia 
de seguridad en otro dispositivo de los archivos más 
importantes como fotos y videos, documentos y 
correos electrónicos. Te damos algunos tips. > 6
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Activo 
empresarial
José Yuste
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Un legado  
con generación de valor
Tomar empresas prácticamente en la quiebra o con gran-
des problemas financieros y de ahí desarrollar un proyecto, 
hacerlo realidad, hacerse del equipo humano y físico nece-
sario. Arriesgarse e invertir en ese proyecto que crees. Esto 
es generar valor. Ese don lo tenía Olegario Vázquez Raña, 
quien, junto con su hijo, Olegario Vázquez Aldir, fueron 
construyendo lo que hoy conocemos como Grupo Vazol, 
uno de los grupos empresariales más importantes del país.
Como sabemos, el viernes pasado falleció Olegario 
Vázquez Raña. Pero ahí queda su legado.

Hoy en día Grupo Vazol tiene su división de Salud con 
Hospitales Angeles. Su división farmacéutica con el labora-
torio Kener. Su división financiera con Multiva. Su división 
de medios de comunicación con Imagen. Y su división ho-
telera con Camino Real. Pero todo ello se fue conforman-
do con los años, y ahí es donde pudimos ver la mano de 
Olegario Vázquez Raña, quien decía que él era más un 
asesor del grupo dirigido por su hijo, Olegario Vázquez 
Aldir. Conforme pasaban los años, un objetivo constante 
fue generar valor.
HOSPITALES ANGELES, DE UN HUMANA  
EN QUIEBRA
Hay dos ejemplos de empresas, que tenían grandes pro-
blemas financieros, a las cuales don Olegario las salvó de 
la quiebra, las puso en marcha, les dio un proyecto, y hoy 
traen dinámica propia.

El primer ejemplo es el de los Hospitales Angeles.
Todo comenzó con el Hospital Humana. En 1986 la filial 

mexicana de Humana Inc tenía serios aprietos financieros. 
En ese año fue adquirido por Olegario Vázquez Raña. De 
ahí supo formar el primer sistema hospitalario privado y 
moderno del país.

La anécdota que algún día nos contó don Olegario de-
jaba ver su olfato empresarial. Él abiertamente decía: yo no 
conocía el negocio hospitalario. Pero fue en una comida 
que un amigo suyo le dijo que podía comprar el Hospital 
Humana y salvar a mil trabajadores. Él contestó, sencilla-
mente, que no era su negocio. Sin embargo, se quedó con 
la duda. Salió de la comida. Se dirigió al Hospital Humana, 
y en efecto, vio un estacionamiento casi vacío, con poca 
operación. Y su primera idea fue netamente empresarial. 
Solicitó a su chofer tomar medidas del predio. El chofer lo 
hizo y, con las medidas del terreno, don Olegario hizo lo 
suyo: vio cuánto valía el terreno como negocio inmobilia-
rio. Ahí tenía una primera premisa del valor del inmueble. 
Faltaba ver los equipos hospitalarios, para lo cual recurrió 
a un amigo doctor.

Teniendo una idea de por cuánto podría ofertar por el 
Hospital Humana, prácticamente al día siguiente tomó su 
avión para viajar a Estados Unidos, a Kentucky, a decirles en 
el corporativo Humana que tenían un hospital casi en quie-
bra y él se los podía comprar. Así surgió Hospitales Angeles, 
hoy un sistema con 27 hospitales en todo el país.
EXCÉLSIOR Y MEDIOS, DE LA COMPRA AL GRUPO
El otro ejemplo es precisamente Excélsior, el periódico 
donde escribimos. 

Excélsior tenía problemas con la cooperativa. Traía deu-
das por todos lados. Su viabilidad era de pronóstico reser-
vado. Excélsior, aun así, era un periódico de larga tradición, 
donde muchos por primera vez nos acercamos a leer un 
diario. El cabezal valía mucho, decía don Olegario. Y de ahí 
vino la compra, el desarrollo y la viabilidad de Excélsior, 
adquirido desde 2006 por el grupo empresarial. Después 
se conformaría Imagen y, desde luego, la compra de una 
cadena de televisión abierta, naciendo Imagen Televisión. 
Hoy Imagen es uno de los grandes grupos de medios, con 
periódico, radio y televisión.
GENERACIÓN DE VALOR
Desde luego, está el caso de los Hoteles Camino Real, ad-
quiridos al entonces Fobaproa por don Olegario y Olegario 
Vázquez Aldir. Hablamos del año 2000. De ahí vino la bús-
queda de un concepto empresarial con funcionalidad pro-
pia. Se mantuvo el segmento de cinco estrellas, con Camino 
Real. Pero se creó el de lujo, con Quinta Real, y el de nego-
cios con Real Inn. Hoy son 32 hoteles en total. 

Éste es el legado empresarial de Olegario Vázquez 
Raña. Otras facetas de don Olegario fueron en el depor-
te (fue campeón panamericano con tiro de rifle deporti-
vo y siempre se mantuvo cerca del Comité Olímpico), así 
como la filantrópica (al frente de la Cruz Roja por varios 
años). Olegario Vázquez Raña, en todo momento, buscó 
cómo generar valor y, al fin y al cabo, son las obras las que 
quedan. Un abrazo a su familia, y en particular a Olegario 
Vázquez Aldir, por el fallecimiento de don Olegario.

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

Para las empresas mexicanas 
que exportan a Estados Uni-
dos, cumplir con las reglas del 
T-MEC puede actuar como 
escudo ante la guerra comer-
cial de Donald Trump. 

De las exportaciones de 
México, el 83% tiene como 
destino el país del norte; sin 
embargo, solamente 48.85% 
de los envíos cumplen con el 
T-MEC. 

Según datos de Banco 
Base, las empresas que no 
exportan a través del T-MEC 
lo hacen mediante el esque-
ma de Nación Más Favorecida 
(NMF), que implica un arancel 
de 3.3 por ciento. 

De ahí que, para Gabrie-
la Siller, directora de Análisis 
de Banco Base, una estrate-
gia para resistir a las tensiones 
actuales es cumplir con las re-
glas del tratado; inclusive, la 
analista consideró que es pro-
bable que la guerra arancela-
ria sea parte de una estrategia 
de Trump para que las empre-
sas verdaderamente cumplan 
con dicho acuerdo. 

Felipe Mendoza, analis-
ta de mercados de ATFX La-
tam, coincidió en que “en el 
contexto actual de tensiones 
comerciales, amenazas aran-
celarias y reconfiguración 
de cadenas de suministro, el 
cumplimiento de las reglas 
del T-MEC se ha vuelto más 
que una obligación legal, es 
una estrategia para mante-
nerse competitivo y resistir la 
incertidumbre comercial”.

Acotó que “las empresas 

Cumplir reglas T-MEC, escudo ante Trump
ANTE EL DÍA DE LA LIBERACIÓN

NIVEL DE CUMPLIMIENTO CON EL T-MEC

Reactores nucleares, calderas y maquinaria 17.5 20.8
Instrumentos ópticos, fotográficos y médicos 7.3 4.5
Combustible mineral y aceite 34.2 3.2
Bebidas, licores y vinagre 9.6 2.6
Muebles y luminarias 15.6 2.5
Disposiciones de clasificación general  5.0 1.8
Manufacturas de hierro o acero 33.0 1.4
Perlas, piedras y metales preciosos 13.5 1.2
Hierro y acero 1.0 0.6
Preparaciones de cereales y harina 33.1 0.6

NIVEL  
%

NIVEL  
%

% DE MEX  
A EU*

% DE MEX  
A EU*

Alto nivel de cumplimiento

Bajo nivel de cumplimiento

Cumplimento con el T-MEC

mexicanas que se alinean de 
forma más rigurosa a las dis-
posiciones del tratado tienden 
a estar mejor posicionadas 
frente a la volatilidad política 
y económica que domina la 
relación con Estados Unidos”.

LAS MÁS CUMPLIDAS 
Según las cifras de Banco 
Base, las industrias más cum-
plidas con el T-MEC son: las 
de verduras, raíces y cier-
tos tubérculos con 99.9%, sin 
embargo, éstas exportacio-
nes solamente representan, 
en valor, el 1.60% de lo que se 
envía desde México a EU. 

En tanto, la industria auto-
motriz tiene un cumplimiento 
de 81.7% con el T-MEC y es la 
que tiene mayor peso para las 
exportaciones nacionales con 
27 por ciento. 

Un rubro que tiene bajo 

48.85%
MÉXICO

37.77%
CANADÁ 

Fuente: Banco Base.*De exportaciones

cumplimiento, pero con un 
porcentaje elevado en el valor 
de las exportaciones es el de 
reactores nucleares, maqui-
naria, calderas, entre otros, 
cuyo cumplimiento es del 17% 
pero tiene un peso de 20.84% 
de las exportaciones totales. 

Posteriormente se encuen-
tra la de instrumentos ópticos, 
fotográficos, médicos o qui-
rúrgicos con un cumplimiento 
de 7.3% y un 4.52% de partici-
pación en el total de envíos. 

QUÉ HACER 
Felipe Mendoza reconoció 
que sectores como el auto-
motriz son un claro ejemplo 
de la relevancia de cumplir 
con el acuerdo: “Gracias a 
su alta integración con Es-
tados Unidos y su cumpli-
miento con reglas de origen, 
contenido regional y están-
dares laborales, han logrado 
amortiguar parcialmente los 
efectos de las recientes ame-
nazas arancelarias impuestas 
por la administración Trump. 
Esta disciplina regulatoria no 
sólo evita sanciones, sino que 
también genera confianza y 
previsibilidad en los merca-
dos internacionales”.

En contraste, manifestó, 
hay sectores productivos en 
México que aún operan con 
niveles de informalidad o con 
prácticas alejadas de los es-
tándares que están contem-
plados en el T-MEC. 

“Estas industrias están más 
expuestas a represalias, ins-
pecciones o incluso barreras 
no arancelarias. En este en-
torno, adaptarse no es una 
opción, es una necesidad”.

Vehículos 81.7 27.0
Maquinaria eléctrica y equipos 50.1 17.2
Frutas y nueces comestibles 81.1 2.1
Verduras comestibles, raíces y tubérculos  99.9 2.0
Plásticos y sus manufacturas 88.7 1.6
Caucho y sus manufacturas 85.0 0.9
Manufacturas diversas de metales comunes 79.1 0.6
Preparación de verduras, frutas y frutos secos 96.3 0.5
Carne y despojos comestibles 86.0 0.4
Vidrio y cristalería  68.7 0.4

DE VOLVO

SAMUELSSON, NUEVO CEO
Volvo Car AB eligió a su antiguo director ejecutivo 
Hakan Samuelsson para retomar el mando, 
mientras el fabricante de automóviles sueco 
intenta salir de un malestar agravado por los 
inminentes aranceles estadunidenses. Bloomberg 
informó que Samuelsson, de 74 años, reemplazará 
a Jim Rowan el 1 de abril y ocupará el cargo 
durante dos años mientras la junta directiva busca 
un sucesor a largo plazo, anunció la compañía el 
domingo. Samuelsson fue director ejecutivo de 
Volvo durante una década, hasta 2022.

 — –De la Redacción

PREVIO A PRECRITERIOS 2026

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

E
n la víspera de la pre-
sentación de los Precri-
terios 2026, en la que 
se espera un ajuste fis-
cal debido a la menor 
expectativa de creci-
miento, el gobierno ya 
viene implementan-

do este ajuste de tal forma 
que las metas fiscales es-
tán resultando mejores a las 
previstas, con una fuerte re-
ducción del gasto público.

Datos de la Secretaría de 
Hacienda muestran que el 
déficit público tradicional se 
ubicó en 114 mil 229 millones 
de pesos durante los primeros 
dos meses del año, menos de 
la mitad del déficit por 283 mil 
227 millones de pesos que se 
tenía previsto para el periodo 
referido.

Otro indicador de resulta-
do fiscal que superó su meta 
fue el llamado balance prima-
rio, que es la diferencia entre 
ingresos y gastos sin consi-
derar el costo financiero de la 
deuda. 

Este balance registró un 
superávit por 84 mil 890 mi-
llones de pesos en enero-fe-
brero, en contraste con el 

déficit previsto por 96 mil 51 
millones de pesos.

Así, las metas fiscales se 
obtuvieron gracias, por un 
lado, a que los ingresos se 
comportaron casi según lo 
previsto, pues Hacienda ob-
tuvo 1.341 billones de pesos 
en el primer bimestre del año, 
apenas 20.8 mil millones de 
pesos por debajo de lo previs-
to, aunque representó un au-
mento de 4.8% real cuando se 
compara con el primer bimes-
tre de 2024.

Y por el otro lado, también 
se están alcanzando los ob-
jetivos fiscales debido a que 
hubo una fuerte reducción del 
gasto público, pues éste tota-
lizó 1.426 billones de pesos en 
enero-febrero de 2025, lo que 
representó 220 mil 283 millo-
nes de pesos menos respec-
to de lo calendarizado, y que 
a su vez implicó un desplome 
de 17.0% anual en términos 
reales.

“Las finanzas públicas se 
mantuvieron sólidas en el 
primer bimestre del año. Los 
balances presupuestarios 
fueron mejores a lo previs-
to, apoyados por los ingresos 
presupuestarios y una gestión 
prudente del gasto público”, 
señaló la dependencia..

En el primer bimestre del año, el sector público tuvo un 
subejercicio de más de 220 mil millones de pesos,  
lo que permitió que se superaran las metas fiscales

Las finanzas públicas se 
mantuvieron sólidas en el 
primer bimestre del año. Los 
balances presupuestarios 
fueron mejores a lo previsto, 
apoyados por los ingresos 
presupuestarios y una 
gestión prudente del gasto 
público.”

SECRETARÍA DE HACIENDA

INGRESOS
Hacienda destacó que la re-
caudación tributaria (impues-
tos) creció 10.1% real en el 
acumulado a febrero, el mayor 
incremento para un periodo 
similar desde 2015, superando 
lo previsto en el programa en 
43.4 mil millones de pesos. 

“Ello fue impulsado por los 
ingresos de ISR e IVA, que cre-
cieron 7% y 20.3% real anual, 
respectivamente, reflejando 
mayores salarios reales, bue-
nas perspectivas de consumo 
y el efecto de la depreciación 

del tipo de cambio sobre las 
importaciones, que aumenta-
ron 46.6% real, debido a una 
mejor vigilancia aduanera y a 
la eliminación de exenciones 
arancelarias a empresas ex-
tranjeras de comercio electró-
nico sin tratados con México”, 
señaló Hacienda.

GASTO
En lo que se refiere al gasto pú-
blico, la dependencia dijo que 
se priorizó el financiamiento 
de programas sociales y pro-
yectos estratégicos, lo que per-
mitió un aumento real de 6.7% 
en la inversión física. 

Al interior de los conceptos 
de gasto, destacó el desplome 
en los ramos administrativos, 
que incluye a las secretarías 
de Estado, mismo que totalizó 
307 mil 779 millones de pesos,  
monto que fue 55 mil 625 mi-
llones de pesos por debajo de 
lo programado, y que implicó 
una caída de 46.9% anual real 
en el primer bimestre del año.

También destacó el casti-
go del gasto de los organismos 
autónomos, que fue por 17 mil 
826 millones de pesos, e impli-
có una caída de 15.6% anual  en 
términos reales.

“Por otro lado, el gasto de 
operación disminuyó 3% en 
términos reales, reflejando la 
disciplina del gobierno para 
mantener un servicio público 
austero y eficiente”, reveló la 
Secretaría de Hacienda.

10.1
POR CIENTO
anual real creció la 
recaudación tributaria en el 
primer bimestre del año

SE REALIZÓ UN 
FUERTE AJUSTE AL 
GASTO PÚBLICO

* No incluye a las entidades de control presupuestario indirecto Fuente: SHCP

BALANCE PÚBLICO PRESUPUESTARIO*
(Millones de pesos, enero-febrero de 2025)

-325,037

-48,578

76,931

261

-173,997

-61,495

17,374

119,497

14,757

Programado Observado

Total
Programado: -283,327
Observado:         -83,864
Diferencia:       +199,463 

Gobierno
federal
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