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Los Trumponomics ahora amenazan la inversión y crean 
miedo por la inflación; desploman las bolsas y 

desorientan el rumbo de los treasuries

La semana pasada, los reportes de los ISM de febrero, si 
bien mostraron un buen nivel, los comentarios de los 
gerentes de compra encuestados arrojaron incertidumbre 
para invertir y miedo a la inflación generadas por las 
masivas amenazas arancelarias del gobierno de Donald 
Trump.

Hace dos semanas los datos mostraron el daño al consumo.

De hecho, el consumo y la inversión representan el 66 % el 
primero y 17 % el segundo, en el Producto Interno Bruto 
(PIB) estadounidense (ver gráfico).

El lunes se reportó que el índice del ISM manufacturero de 
febrero fue de 50.3 puntos, marginalmente menor que el 
estimado de 50.6 y del de enero de 50.9.

El nivel del ISM refleja buena fuerza de la manufactura, se 

encuentra en zona de sano crecimiento.

Lo que hay es un fuerte deterioro en los subíndices de 

nuevos pedidos y precios.

En los comentarios de los gerentes de compras se ve una 

dura crítica a la política proteccionista y de deportaciones 

del gobierno, de acuerdo con ellos, la incertidumbre que 

genera está contrayendo la inversión e incubando inflación 

(ver gráficos y cuadro).

El ISM manufacturero de febrero fue de 50.3 puntos, marginalmente 
menor al estimado de 50.6 y de enero de 50.9
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Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.

RECUADRO

ANEXO

¿Porqué las minutas del 5 de enero fueron 
explosivas?

Las minutas publicadas el 5 de enero de 2022, son las 
que salieron del FOMC del 15 de diciembre de 2021.

Y vaya que fueron explosivas.

Llamaron la atención, porque en ellas se supo por 
primera vez que el Comité de Tasas estaba dispuesto a 
subir su tasa en marzo.

Y no sólo eso, además se dio a conocer que, junto con el 
alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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De los cinco subíndices que influyen directamente en el PMI 
manufacturero solo dos (producción y entregas de 

proveedores) estaban en territorio de expansión, en 
comparación con cuatro de enero

El índice de nuevos pedidos se contrajo en febrero después de 
expandirse durante tres meses consecutivos, registrando 

un 48.6, una disminución desde enero del 55.1. 
Esta es la caída mensual más pronunciada desde abril de 2020
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El índice de producción se situó en 50.7, por debajo de enero del 

52.5. “Los niveles de producción en febrero fueron similares al 

desempeño de enero, ya que las carteras de pedidos siguen siendo 

débiles y los nuevos pedidos siguen siendo difíciles 

de conseguir", afirma Fiore

El índice de empleo registró un 47.6 en febrero, menos que enero del 

50.3. “Las empresas de los encuestados siguen reduciendo el número 

de personal mediante despidos, deserciones y congelaciones de 

contrataciones. Esta acción está respaldada por un segundo mes 

consecutivo con una relación aproximada de 1 a 1 de comentarios 

sobre contrataciones frente a reducciones de personal. Los panelistas 

siguen despidiendo empleados a medida que el entorno 

empresarial se vuelve más confuso”, dice Fiore

El índice de precios registró un 62.4 en febrero, más que enero del 

54.9. Este es el mayor aumento mes a mes desde enero de 2024. “El 

índice de precios indicó un aumento de precios en febrero por quinto 

mes consecutivo, impulsado por el dramático aumento de los 

precios de las materias primas como resultado de nuevos 

y potenciales aranceles”, dice Fiore

El miércoles se anunció el índice del ISM de servicios de 

febrero, fue de 53.5 puntos, arriba de los 52.5 esperados y 

de los 52.8 de enero (ver gráficos y cuadro).

El ISM de servicios de febrero fue de 53.5 puntos, arriba 

del esperado de 52.5 y del de enero de 52.8
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Febrero fue el tercer mes consecutivo en el que los cuatro subíndices 
que influyen directamente en el ISM de servicios (actividad 

comercial, nuevos pedidos, empleo y entregas de proveedores) se 
expandieron. Es la primera vez que esto sucede desde mayo de 2022

Reporta un buen nivel, muestra que la economía tiene 
fuerza, que está viva.

No obstante, los gerentes de compras encuestados 
mandan una dura advertencia del daño que están 
causando los Trumponomics. 

Hay mucha preocupación por los efectos inflacionarios y 
recesivos de los aranceles y recortes en el gobierno federal.

Ahora, los nuevos datos que afectan la inversión y sus 

expectativas colapsaron aún más la estimación del PIB del 

primer trimestre de 2025 del modelo GDP Now de la 

Reserva Federal (Fed) de Atlanta, que fue de una caída de 

2.4 % (ver gráficos).

Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.

RECUADRO

ANEXO

¿Porqué las minutas del 5 de enero fueron 
explosivas?

Las minutas publicadas el 5 de enero de 2022, son las 
que salieron del FOMC del 15 de diciembre de 2021.

Y vaya que fueron explosivas.

Llamaron la atención, porque en ellas se supo por 
primera vez que el Comité de Tasas estaba dispuesto a 
subir su tasa en marzo.

Y no sólo eso, además se dio a conocer que, junto con el 
alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.

RECUADRO



5

La estimación del modelo GDPNow  de la Fed de Atlanta para el 
crecimiento del PIB en el primer trimestre de 2025 es de -2.4% 

al 6 de marzo, frente al -2.8% del 3 de marzo

Los daños colaterales de la primera ola de los 
Trumponomics ya están empujando a la economía 
estadounidense hacia la estanflación.

Hay señales amarillas de alerta para que abandone las 
amenazas arancelarias y la agresividad en las 
deportaciones.

Los efectos han sido el desplome de los índices accionarios 
y la desorientación del mercado de tasas.

Los índices accionarios han caído desde su punto máximo: 
5.5% el Dow Jones, 6.6% el S&P y el Nasdaq con 10.3%.

El mercado de treasuries observa altibajos moviéndose 
entre el deterioro del crecimiento y las amenazas 
inflacionarias (ver gráficos).

Curva de treasuries de la última semana

Curva de treasuries de las últimas tres semanas
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Curva de treasuries de marzo de 2025

Curva de treasuries de 2025

Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
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Tasas
La amenaza de recesión técnica con 
una inflación estable empujaría a 
Banxico a un ciclo más acelerado de 
bajas

La amenaza de una recesión técnica es real.

La semana pasada, el reporte de los Indicadores cíclicos 
arrojó que se profundiza su comportamiento negativo al 
cierre de 2024 y principios de 2025.

No hay señales de que la desaceleración se pueda frenar en 
el corto plazo.

De no revertirse esta tendencia, el PIB del I trimestre de 
2025 será también negativo (ver gráfico).

El Indicador Coincidente acentuó la tendencia decreciente del mes 
anterior. En enero de 2025 el Indicador Adelantado se posicionó 

por debajo de su tendencia de largo plazo 

El fuerte deterioro de la economía se juntó con el reporte 
de una inflación estable, es decir, dentro del rango oficial de 
un piso de 2% y un techo de 4% (ver gráfico).

La tasa anual de la inflación general fue de 3.77%, se 
esperaba 3.77% de una anterior de 3.59%.

 La tasa anual la inflación subyacente fue de 3.65%, se 
esperaba 3.61% de una anterior de 3.66%

Un argumento más para mayores bajas de la tasa Banxico.

De hecho, la expectativa de un recorte de 50 puntos base 
(pb) que tiene la última Encuesta de Citi, ya está descontada 
en los precios de los Cetes (ver cuadro y gráficos).

Tasas, Bonos y Revisables
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El 95% de los encuestados espera que Banxico recorte su tasa de 
referencia en 50 pb en el Comunicado del 27 de marzo.

Es contundente  la postura del mercado

Curva de Cetes de la última semana

Curva de Cetes de las últimas tres semanas

Curva de Cetes  con tasas equivalentes a 
un día de las últimas tres semanas

Habrá que esperar un discurso más dove por parte del 
Banco de México (Banxico).

Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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Bonos
Las tasas de la curva de los bonos 
“M” con fuerte sesgo de baja

Los rendimientos de los bonos “M” cerraron la semana con 
tendencia de baja, debido a la expectativa de que Banxico 
será más agresivo en el recorte de su tasa de referencia.

La situación del mercado de treasuries (ver sección 
Principal) las ha afectado muy poco (ver gráficos).

Curva de bonos “M” de la última semana

Curva de bonos “M” de marzo 2025

Curva de bonos “M” en 2025

Las minutas del FOMC del 1 de agosto señalan que la Fed 
mantuvo la discusión de un cambio en la orientación de 
su política monetaria.

• Muchos participantes mencionaron que 
probablemente sería apropiado, en un futuro no 
muy lejano, revisar la orientación de la política 
monetaria en su declaración posterior a la 
reunión.

• Estuvieron de acuerdo en que el lenguaje de la 
declaración sobre que “la postura de la política 
monetaria sigue siendo acomodaticia” sería, en 
algún momento bastante pronto, ya no 
apropiada.

• Hacia adelante, en un futuro cercano puede 

llevar a la Fed a tomar una postura restrictiva.
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El desempeño del peso en 2025 sigue siendo bastante 
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Igualmente, hasta ahorita se ha mantenido una conducta 
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Peso mexicano
Trump 1.0 vs Trump 2.0
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BCE recortó 25 pb su tasa de referencia, pero el 
movimiento fue opacado por el anuncio 

de una bazooka fiscal de Alemania

El Banco Central Europeo (BCE) bajó su tasa de referencia 
en 25 puntos base para ubicarla en 2.50%, tal como se 
esperaba (ver gráfico y cuadro).
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El argumento fundamental fue el estancamiento de la 
economía (ver gráfico).

 El BCE ha vuelto a rebajar sus proyecciones de crecimiento hasta el 
0.9 % para 2025, el 1.2% para 2026 y el 1.3% para 2027

La expectativa de dos recortes más de 25 pb para ubicar la 
tasa en 2% a finales de 2025 quedó intacta (ver gráfico).

El mercado mantiene la expectativa de 
2 recortes de 25 pb más en 2025
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Sin embargo, el movimiento del BCE no lució tanto como la 
bazooka fiscal que planea Alemania.

El nuevo gobierno alemán anunció que está pensando en 

hacer un nuevo fondo especial de 500 mil millones de euros 

(535 mil millones de dólares) para infraestructura.
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Expectativas de Inflación en México
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Deuda Privada
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AMMPER

La subsidiaria de Invex Controladora finalizó la energización del parque industrial PyME en Querétaro, el primer proyecto de infraestructura 

eléctrica de la división de energía de Invex. El proyecto implicó el desarrollo de infraestructura eléctrica para el suministro de electricidad del 

parque industrial, entre ellas la ampliación de una subestación de 400 kilovoltios y la construcción de dos nuevas subestaciones.

CEMEX

El productor de materiales para la construcción pagará la cuarta parte de un dividendo en dólares por un monto de 0.000689 dólares por 

acción el 11 de marzo.

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD

Esta semana se inauguró la Central de Ciclo Combinado Salamanca la cual aportará 927 megavatios al Sistema Eléctrico Nacional, en 

beneficio de 5 millones de personas en la zona del Bajío. La inauguración de esta planta forma un plan de expansión, a través del cual, en los 

siguientes dos años, se agregarán 7,527 megavatios de capacidad de energía en México. Por otra parte, la CFE aprobó un portafolio de 

proyectos estratégicos a desarrollarse durante el periodo 2025-2030. El plan de expansión de incluirá 12 proyectos estratégicos de 

generación, con 5,840 megavatios de capacidad.

CORPORACION ACTINVER

El grupo financiero con intereses en banca, arrendamiento y fondos de inversión advirtió que un fallo judicial desfavorable en su contra en el 

litigio que mantiene con el empresario Rafael Zaga Tawil, propietario de Telra Realty, pondría en riesgo al sistema financiero mexicano.

CORPORACION INTERAMERICANA DE ENTRETENIMIENTO

La compañía dedicada a la organización de espectáculos masivos registró caídas de 20.7 y 8.4% en su flujo operativo e ingresos del cuarto 

trimestre de 2024, respecto a igual lapso de un año antes. La empresa tuvo el impulso en el periodo del Gran Premio de la Ciudad de México 

de Fórmula 1, con una asistencia de 405 mil espectadores en los tres días del evento, o un crecimiento de 0.99% respecto a la edición del año 

anterior. No obstante, CIE reportó una baja en los ingresos en lo referente a la prestación de servicios de salud, la división que a partir de la 

pandemia de covid-19 comenzó a operar en su unidad de negocios de eventos especiales.

EL PUERTO DE LIVERPOOL

La mayor cadena de tiendas departamentales de México prevé inversiones de capital de entre 10 mil y 11 mil millones de pesos durante este 

año.

FIBRA EDUCA

El fideicomiso inmobiliario fue notificado por el Servicio de Administración Tributaria de un cargo por crédito fiscal, luego de una revisión a su 

ejercicio fiscal de 2018, el monto no fue revelado.

FONDO CAPITAL INFRAESTRUCTURA

El fondo de inversión especializado en proyectos públicos y de energía anunció el nombramiento de Elías Antonio Amione Gorches al frente 

de la dirección de administración y finanzas de su filial FCI Administradora.

FOX SPORTS MEXICO

El canal deportivo de televisión de paga presentó varias denuncias mercantiles en contra de Fox Corporation y Grupo Pachuca, el propietario 

de los equipos de futbol profesional Pachuca y León, como parte de una disputa por los derechos de transmisión de los juegos de ambos 

clubes.

GBM ESTRATEGIA

El fondo especializado en inversiones de capital, instrumentos de capital preferente, activos y deuda realizó un pago al Centro Nacional de 

Control de Energía por 161 millones 271 mil 461 pesos por un déficit de entrega de energía en el proyecto denominado Los Ramones.

GRUPO AEROPORTUARIO DEL PACIFICO

El administrador privado de aeropuertos atendió durante febrero a 4 millones 875 mil viajeros en sus terminales, lo que representó un 

incremento de 1.6% frente a lo registrado en el mismo lapso de 2024.

GRUPO AEROPORTUARIO DEL SURESTE

El administrador de terminales aéreas redujo en 2.6% su tráfico de pasajeros en febrero, lo que significó terminar con la racha de dos meses 

de avances consecutivos que parecían apuntar a una recuperación en este indicador operativo.

GRUPO BOLSA MEXICANA DE VALORES

El mayor auspiciador del mercado bursátil local dio a conocer el nombramiento de Abigail Uribe Rivera en la dirección ejecutiva de control y 

riesgos, una plaza de reciente creación, con miras a fortalecer la estructura interna y afrontar los actuales retos y oportunidades.
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algún momento bastante pronto, ya no 
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alza de la tasa de referencia, se iría reduciendo la hoja de 
balance.

Se entiende que reducir la hoja de balance es vender 
treasuries, con lo que se buscaría subir las tasas de largo 
plazo para que la curva se empine.

Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
especial el plazo de 10 años (Tsy 10), es la que influye en 
las tasas de las hipotecas, es la que acelera o reduce el 
nivel de esa actividad, lo que contribuye de manera 
importante al Producto Interno Bruto (PIB).

Esa minuta detonó un rally alcista de los treasuries.

Por ejemplo, el Tsy 10 subió 24 pb en la semana, al pasar 
de una tasa de 1.52% el 31 de diciembre de 2021 a 1.76 
el 7 de enero.

Igual hizo que los futuros de los fondos federales 
empezaran a descontar un apretón monetario de 25 pb 
para el FOMC de marzo.
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GRUPO POSADAS

El mayor operador de hoteles en México anunció la apertura del restaurante “Moxaico” dentro del hotel Fiesta Americana Guadalajara, en la 

capital del estado de Jalisco.

GRUPO RADIO CENTRO

Anunció el nombramiento de Juan Manuel López López como director de Finanzas de la empresa, con efectos a partir del 1 de mayo. El 

directivo relevará en el cargo a Arturo Yáñez Flores, quien regresará a sus funciones como auditor interno de Grupo Radio Centro.

HONDA

El fabricante japonés de automóviles trasladará la producción de su vehículo Civic híbrido de próxima generación de México a Indiana, en 

Estados Unidos, para evitar el impacto de los aranceles del 25% que el presidente estadounidense Donald J. Trump prometió imponer a las 

exportaciones sus socios comerciales.

INDUSTRIAS PEÑOLES

El productor de plata y otros creció más de dos veces su flujo operativo en el cuarto trimestre del año. Los ingresos de octubre a diciembre 

crecieron 28.2% en comparación con el mismo periodo de 2023, mientras que el flujo operativo avanzó 219.%.

MERCADO LIBRE

La plataforma de comercio electrónico invertirá 180 millones de dólares en la construcción de un nuevo Centro de Distribución en el 

municipio de Escobedo, Nuevo León, como parte de sus planes de expansión en México. La compañía dijo que la operación de este Cedis 

contempla la contratación de alrededor de 1600 nuevos colaboradores.

PEÑA VERDE

El accionista de control de las compañías de seguros Reaseguradora Patria y General de Seguros dijo que Juan Manuel Friederich López fue 

ratificado como el próximo director general de su filial General de Seguros.

PLANIGRUPO LATAM

La empresa construcción y administración de centros comerciales decidió retirar la oferta pública de adquisición por el 100% de las acciones 

de su competidora Grupo Acosta Verde, debido al retraso de las autoridades de competencia para aprobar la operación. El retiro de la oferta 

es con carácter definitivo y con efectos inmediatos, pese a presentar ante la Comisión Federal de Competencia Económica (Cofece) los 

escritos que demuestran que la adquisición no representa riesgos para la competencia para el mercado.

PROTEAK UNO

La empresa forestal inició el plazo para que sus acreedores presenten solicitudes de reconocimiento ante el conciliador, como parte del 

proceso de su concurso mercantil.

TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFACTURING COMPANY

El fabricante de semiconductores invertirá 100 mil millones de dólares en Estados Unidos, con la intención de aumentar su capacidad 

productiva en ese país y, sobre todo, de evitar los aranceles del presidente Donald J. Trump. La inversión de la compañía taiwanesa estaría 

desplegada principalmente en el estado de Arizona, donde ya cuenta con instalaciones para atender a grandes compañías del país como 

Apple o Nvidia.

VALORES MEXICANOS CASA DE BOLSA

Anunció el nombramiento de Roberto Cano como director general de su filial Operadora Valmex de Fondos de Inversión.

VANTIVE

La empresa anunció una inversión de 70 millones de dólares en el estado de Morelos, como parte de sus planes de expansión en México. La 

inversión que incluye la construcción de una bodega para almacenamiento automatizada se enmarca en el programa hecho en México, con 

el cual el Gobierno Federal pretende atraer inversiones al país, impulsar la proveeduría local y reducir las importaciones desde el exterior.

VECTOR CASA DE BOLSA

Anunció el lanzamiento de una nueva oferta 100% digital en México bajo la marca VITbyVector, que incluirá una gama de productos 

financieros que será revelados en el primer semestre del año.

VOLARIS

La línea aérea abrirá a partir de los primeros días de julio de este año tres nuevas rutas que conectarán a la ciudad de San Luis Potosí con 

destinos en Texas, Estados Unidos, como parte de su estrategia de expansión a nivel internacional

VOLVO CARS

El fabricante de automóviles de origen sueco estaría considerando trasladar la producción de algunos de sus vehículos a Estados Unidos en 

función de la magnitud de los aranceles que imponga el presidente Donald J. Trump.
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Hay que recordar que la parte larga de la curva, en 
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importante al Producto Interno Bruto (PIB).
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