
Al cierre de esta edición, viernes 20 
de marzo, Donald Trump sugirió en 
sus redes sociales la posibilidad de 
concluir la operación en Oriente Pró-
ximo. Tras 20 días de hostilidades y 
más de 15,000 objetivos destruidos, 
según el parte de guerra estadouni-
dense, la capacidad militar de Irán se 
reporta seriamente diezmada. Sin em-
bargo, el régimen de los Ayatolas per-
manece en pie y los daños estructurales 
vaticinan una crisis en la economía 
mundial para los próximos meses. 
El recuento de los daños 

Un reporte del New York Times in-
dica que, durante los 20 días del con-
flicto, al menos 39 refinerías y diver-
sos yacimientos de petróleo y gas en 
nueve países fueron bombardeados. 

La magnitud del desastre es in-
cierta. Desde ataques de precisión con 
drones hasta impactos múltiples de mi-
siles, es imposible determinar, a priori, 
qué infraestructura podrá rehabilitarse 
y cuánto tiempo tomará recuperar la 
normalidad previa al 1 de marzo. Un 
caso crítico es la planta de licuefacción 
en Qatar, responsable del 17% del gas 
natural mundial: cuatro de sus 16 tre-
nes de operación están destruidos. Las 
autoridades qataríes estiman los daños 
en 20,000 mdd, una cifra comparable 
al costo de la refinería de Dos Bocas, y 
prevén que la reconstrucción tome 
entre dos y cuatro años. 

En el balance humano, Israel afirma 
haber abatido a 400 altos mandos del 

régimen. Por su parte, Líbano reporta 
más de 1,000 civiles muertos, inclu-
yendo 100 niños, y 1 millón de perso-
nas desplazadas, mientras que Irán 
sitúa sus bajas en al menos 2,000 per-
sonas. A pesar de los bombardeos is-
raelíes sobre Líbano, el grupo Hezbo-
llah sigue en pie y lo mismo podemos 
decir de los hutíes en Yemen.  

Todo indica que este nuevo episo-
dio del enfrentamiento entre Irán e Is-
rael por la hegemonía regional sigue 
intacto y las razones para atacar de 
nuevo son las mismas. 
El saldo político 

En el frente político, Trump entró en 
el conflicto con el objetivo de derrocar 
rápidamente al régimen de los Ayatolas, 
algo que no consiguió. El alza en los 
precios del petróleo y los combustibles 
ha reducido su aprobación interna y 
amenaza el control republicano del Se-
nado en las elecciones de noviembre, 
mientras que la Cámara de Represen-
tantes ya parece perdida. El 60% de los 
estadounidenses desaprueba los ata-
ques, su nivel de aceptación cayó a 
37% y el 70% considera que la guerra 
hace al país menos seguro.  

Por si fuera poco, nuevamente 
Trump se distanció de sus socios euro-
peos, lo que China estará festejando, 
ya que abona el camino para el tsu-
nami de los autos eléctricos en detri-
mento de las marcas tradicionales au-
tomotrices que van en clara desventaja 
en esta carrera. Si antes del conflicto 
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PRONÓSTICOS 
Inflación de marzo 0.40 - 0.70% 
Inflación en el 2026 3.00 – 5.00% 
Inflación en el 2027 3.00 –  5.00% 
PIB 2026 0.50  – 1.50% 
PIB 2026 0.50  – 1.50% 
Cetes 28 días 6.00  – 7.00% 
Dólar 16.50  – 19.00 
Dólar Prom. 2025 19.1976 
Dólar Prom. 2026 17.5133 
 
 
 
 
 
 
TENDENCIAS EN LOS MERCADOS 
Empresarios sin ánimos para invertir, 
pero hay sectores que sí contratarán per-
sonal. 
 
FINANZAS E INVERSIONES 
Horizonte Financiero. Los Bancos 
Centrales no se mueven. 
Crédito. FED no bajó su tasa en marzo, 
Banxico sí podría hacerlo. 
Dólar. Cierra en 17.8845 pesos. 
Inversiones. El oro en 4,490 dólares 
la onza. Euro cierra en 1.1520 dólares. 
El dólar en 17.8845 pesos. La BMV 
cae -2.31% en la semana, concluye en 
64,134.90 puntos.  
 
INFORME ESPECIAL 
Un análisis sectorial en América Latina.  
 

BASES PARA LA TOMA 
DE DECISIONES ESTA 

SEMANA



Trump era visto como un presidente 
impulsivo y agresivo, hoy es visto 
como alguien imprevisible, que no es 
digno de confianza y mucho menos 
entiende el comportamiento esperado 
de un socio. 

En contraste, Netanyahu logró con-
vencer a EU de involucrarse en una 
guerra con tintes ideológicos, y aunque 
los informes señalan que Irán no tenía 
capacidad real de fabricar un arma nu-
clear, Israel presenta los resultados 
como una venganza por los atentados 
atribuidos al régimen de los Mulás.  

Irán, por su parte, podrá presumir 
que sobrevivió sin mayores afectaciones 
–salvo la muerte de una cantidad impor-
tante de sus dirigentes– al mayor ataque 
aéreo que ha llevado a cabo EU en los 
últimos años; incluso la muerte de su 
máximo dirigente, el Ayatola Khamenei, 
será considerada como la de un mártir. 
Aunque su fuerza naval tradicional fue 
neutralizada, sus fábricas de drones si-
guen operativas y sus pozos petroleros, 
su pulmón económico, quedaron intac-
tos, lo que les permitirá reconstruirse. 

Con la fuerza militar que hoy tiene 
Irán puede mantener el régimen de los 
Ayatolas en el poder y lanzar ataques 
esporádicos en contra de buque tan-
ques en el Estrecho de Ormuz, así 
como de instalaciones petroleras de 
países árabes vecinos, a pesar de la de-
vastación sufrida. 
El parte económico 

Las consecuencias económicas serán 
visibles en los próximos meses. La rea-
pertura del Estrecho de Ormuz es priori-
taria, aunque Irán podría mantener ata-
ques esporádicos contra buques para 
sostener precios elevados del crudo y 
negociar desde una posición de fuerza. 
La recuperación de la capacidad de ex-
tracción y transporte de petróleo podría 
lograrse relativamente pronto, pero el 
mayor desafío es el gas, que requiere li-
cuefacción para ser exportado a Asia y 
Europa. Ambos continentes, con más de 

5,500 millones de habitantes, pagan 
ahora el costo de su dependencia del pe-
tróleo y gas barato de Oriente Próximo, 
lo que probablemente acelerará la transi-
ción energética hacia economías menos 
dependientes de los hidrocarburos. 

En EU, Trump tiene respaldo polí-
tico para aumentar la extracción de pe-
tróleo, aunque Arabia Saudita podría 
reaccionar inundando el mercado para 
bajar precios y limitar la entrada de 
nuevos competidores. Los saudíes de-
berán decidir si mantienen el mercado 
ajustado y el crudo entre 80 y 100 dóla-
res, lo que afectaría a Trump y les per-
mitiría financiar su reconstrucción; o si 
aumentan la producción y llevan el pre-
cio a 60 dólares para frenar la entrada 
de nuevos jugadores estadounidenses. 
Una opción intermedia sería sostener 
precios alrededor de 80 dólares lo que 
resta del año y advertir que en 2027 
volverán a inundar el mercado, obte-
niendo ingresos adicionales y enviando 
un mensaje claro a Washington. 

Mientras que hace un año las fami-
lias árabes organizaban fiestas para 
Trump y celebraban que EU no preten-
dería seguir atrapado en guerras intermi-
nables y buscaría reducir su intervención 
militar directa en la región, además de 
festejar inversiones conjuntas, hoy se 
sienten traicionados por quien dijo ser su 
socio y los puso como claros objetivos 
de guerra al alcance de los misiles ira-
níes. Por si fuera poco, declara que los 
abandonará a su suerte, porque el Estre-
cho de Ormuz no es problema de EU. 

Tanto el Viejo Continente como 
Asia, donde viven más de 5,500 millo-
nes de personas, hoy pagan la factura de 
su elevada dependencia del petróleo y 
gas barato de Oriente Próximo. Aunque 
en ambos Continentes hay yacimientos 
de petróleo, son pequeños, por lo que es 
altamente probable que incrementen las 
medidas para acelerar la transición ener-
gética hacia economías que cada vez 
dependan menos del petróleo. 

Pronósticos reservados 
Los pronósticos económicos cam-

bian rápidamente. La presión inflacio-
naria global derivada del conflicto lle-
vará a tasas de interés más altas de lo 
previsto. En EU, el relevo en la presi-
dencia de la FED en mayo podría traer 
sorpresas si el nuevo titular, alineado 
con Trump, decide bajar la tasa para 
reanimar una economía golpeada por 
los altos precios de la energía.  

En guerras anteriores, un alza de 
más del 50% en el petróleo ha provo-
cado recesiones en EU. Aunque es 
pronto para estimaciones precisas, el 
crecimiento en 2026 difícilmente al-
canzará el 2.0% previsto, mientras que 
Europa podría quedar por debajo del 
1.0%, e incluso acercarse a cero. 

La incertidumbre también proviene 
de los grandes jeques árabes, quienes se 
sienten traicionados por Trump y po-
drían reducir inversiones en EU en em-
presas tecnológicas o incluso en activos 
como Bitcoin y oro para destinar recur-
sos a la reconstrucción de su infraestruc-
tura. Para el mundo entero, queda claro 
que el presidente estadounidense actúa 
sin medir plenamente las consecuencias, 
lo que tendrá efectos en las elecciones de 
noviembre y en su capacidad de gober-
nar en los años siguientes. 

Para el mundo entero, Trump no 
mide las consecuencias de sus actos; y 
aun cuando tenga una pléyade de aseso-
res, sus oídos sólo prestan atención a 
unas cuantas personas, lo cual tendrá se-
rias consecuencias en las elecciones de 
noviembre, donde su sordera le costará 
el control de su Congreso, y su mandato 
tendrá una seria reducción de su poder 
en 2027 y 2028. 
Perspectivas: 

Irán no fue Venezuela. Las conse-
cuencias de este conflicto marcarán no 
sólo 2026, sino varios años por venir, 
conforme se acelere la transición energé-
tica mundial y el petróleo abandone su 
reinado mucho antes de lo esperado.  
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ANÁLISIS DE LA INDUSTRIA

El conflicto y la agricultura 
En medio del conflicto en Oriente 

Próximo, las redes sociales se han lle-
nado de especulaciones sobre posibles 
hambrunas y crisis humanitarias debido 
a la interrupción en la producción y 
transporte de fertilizantes nitrogenados. 
Sin embargo, la realidad tiene distintos 
matices frente a lo que los agoreros pre-
dicen, especialmente considerando los 
avances tecnológicos que están trans-
formando el sector agrícola. 

La urea y el fosfato, derivados del 
petróleo difíciles de almacenar, son 
esenciales para la agricultura moderna. 
Más del 30% de la urea mundial tran-
sita por el Estrecho de Ormuz, por lo 
que Oriente Próximo no es el único 
productor. Además, las cosechas glo-
bales de granos en 2024 y 2025 alcan-
zaron niveles récord y hoy el mundo 
goza de inventarios abundantes. Todo in-
dica que el impacto del conflicto en la 
producción y distribución de fertili-
zantes será limitado y no se extenderá 
más allá de un ciclo agrícola. 

La invasión rusa a Ucrania en 2022 
tuvo consecuencias mucho más seve-
ras ya que ambos países son grandes 
productores de granos y el conflicto 
afectó directamente la oferta global de 

forma abrupta. El mercado tardó 18 
meses en recuperar los niveles de pro-
ducción previos, gracias a la expan-
sión de cultivos en otras regiones. Una 
vez restablecida la producción, los 
precios se estabilizaron. 

Actualmente, los mercados de futu-
ros muestran un aumento del 10% en 
los precios de granos como el maíz y 
el trigo, que dependen fuertemente de 
la urea. Esto ha generado expectativas 
de un incremento en la siembra de cul-
tivos como la soja, que requiere poco 
nitrógeno, y el sorgo, con necesidades 
intermedias. 

En conclusión, aunque el conflicto 
en Oriente Próximo modificará los pa-
trones de cultivo y provocará un au-
mento moderado en los precios del 
maíz y el trigo, no se prevén hambru-
nas ni alzas descontroladas en precios 
como las observadas tras la invasión a 
Ucrania. 

Por último, los laboratorios a nivel 
mundial tendrán que redoblar esfuer-
zos para desarrollar fertilizantes alter-
nativos que no dependan del petróleo. 
Aunque ya existen opciones, su costo 
sigue siendo elevado en comparación 
a los derivados del petróleo. El reto 
ahora es hacerlas más accesibles y 

competitivas para garantizar la seguri-
dad alimentaria a largo plazo. 

 
Precios mundiales estables 

Al cierre de febrero de 2026, antes 
del inicio del conflicto en Oriente 
Próximo, el índice de precios de los 
alimentos de la FAO se situó en un 
promedio de 125.3 puntos, es decir, 
0.9% por encima del nivel revisado de 
enero. Los aumentos en los índices 
de los cereales, las carnes y los acei-
tes vegetales compensaron con creces 
las caídas registradas en los de los 
productos lácteos y el azúcar, lo que 
dio lugar a la primera subida del ín-
dice tras cinco descensos mensuales 
consecutivos. En términos anuales el 
índice se ubicó 1.0% por debajo de su 
valor de hace un año y 21.8% menos 
que el nivel máximo alcanzado en 
marzo de 2022. 

Por grandes rubros, el subíndice de 
precios de los cereales registró tuvo un 
alza mensual de 1.1%, pero aun así si-
guió estando 3.5% por debajo del 
nivel alcanzado el año anterior. Los 
precios mundiales del trigo subieron 
1.8% en febrero, respaldados por los 
informes sobre heladas y los mayores 
riesgos de destrucción invernal en al-
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ANÁLISIS DE LA INDUSTRIA

gunas partes de EU y Europa. Los pre-
cios mundiales del maíz se mantuvie-
ron prácticamente estables, mientras 
que las cotizaciones de la cebada si-
guieron fortaleciéndose gracias a la 
demanda sostenida de suministros aus-
tralianos por parte de China y a las ad-
quisiciones de los compradores de 
África del Norte que se abastecen en 
Europa. Los precios del sorgo también 
aumentaron a raíz de la fuerte de-
manda internacional. El arroz por su 
parte subió de precio 0.4 %, respal-
dado por una demanda sostenida de las 
variedades basmati y japónica. 

En el caso de los precios de los 
aceites vegetales subieron 3.3% en tér-
minos mensuales, con lo que alcanzó 
el nivel más elevado desde junio de 
2022. El aumento obedeció al alza de 
los precios de los aceites de palma, 
soja y colza, que compensó con creces 
la bajada de las cotizaciones del aceite 
de girasol. Los precios internacionales 
del aceite de palma subieron por tercer 
mes consecutivo, respaldados por la 
fuerte demanda mundial de importa-
ciones y la disminución estacional de 
la producción en Asia sudoriental.  

Por lo que respecta al subíndice de 
precios de la carne registró en febrero 
un alza mensual de 0.8% y 8.0% por 
encima del nivel registrado un año 
antes. El aumento se debió en gran me-
dida al alza de los precios mundiales 
de las carnes de bovino y ovino, mien-
tras que las cotizaciones de las carnes 
de aves de corral y cerdo registraron 
apenas una recuperación marginal. Los 
precios de la carne de ovino alcanzaron 
un nuevo máximo histórico, respalda-
dos por la escasez de suministros ex-

portables en Oceanía —la principal 
fuente de exportaciones mundiales— 
en un contexto de constante demanda 
mundial. Las cotizaciones de la carne 
de bovino también aumentaron, respal-
dadas por el pujante interés de compra 
por parte de China y EU. Los precios 
de la carne de cerdo subieron ligera-
mente durante el mes. En la Unión Eu-
ropea, los precios se estabilizaron al 
despejarse en gran medida el trabajo de 
sacrificio, acumulado a raíz del ante-
rior periodo festivo, que había contri-
buido al acusado descenso del mes an-
terior. Los precios de la carne de aves 
de corral subieron de forma marginal, 
y la firme demanda de importaciones 
en varios mercados se vio contrarres-
tada en parte por la abundancia de su-
ministros en los principales países pro-
ductores, lo que limitó la presión al 
alza sobre los precios. 

En lo que corresponde a los precios 
de los productos lácteos registró una 
baja mensual de 1.2% y 19.2% por de-
bajo del nivel registrado el año ante-
rior. El descenso de febrero prolonga 
la tendencia a la baja que comenzó en 
julio de 2025. La moderación obede-
ció principalmente al descenso ininte-
rrumpido de los precios del queso, en 
particular en la Unión Europea, como 
consecuencia de la mejora de la dispo-
nibilidad de leche, la atenuación de la 
demanda en los principales mercados 
de exportación y la intensificación de 
la competencia internacional.  En cam-
bio, las cotizaciones internacionales de 
la leche en polvo, tanto descremada 
como entera, aumentaron notable-
mente, respaldadas por un repunte de 
la demanda de importaciones, en par-

ticular en África del Norte, Asia sud-
oriental y el Cercano Oriente, sumado 
a la desaceleración estacional del cre-
cimiento de la oferta lechera en Nueva 
Zelandia. Los precios mundiales de la 
mantequilla registraron su primera su-
bida mensual desde que alcanzaran su 
máximo histórico en junio de 2025, 
respaldados por la mayor fortaleza de 
la demanda internacional y unas pers-
pectivas de crecimiento más ajustado 
de la oferta en Oceanía, aunque estos 
aumentos se vieron limitados por la 
atenuación de las cotizaciones en la 
Unión Europea ante la amplia disponi-
bilidad de nata.  

Finalmente, el precio del azúcar re-
gistró en febrero una baja mensual de 
4.1% y 27.3% por debajo del nivel de 
hace un año, lo que representa el se-
gundo descenso mensual consecutivo 
y el nivel más bajo desde octubre de 
2020. Las expectativas de abundantes 
suministros en el mundo durante la 
campaña en curso siguieron presio-
nando a la baja los precios mundiales 
del azúcar. Las perspectivas en general 
favorables sobre la producción, en par-
ticular los pronósticos relativos a una 
producción récord en EU, compensa-
ron con creces la presión al alza de los 
precios derivada de la revisión a la 
baja del pronóstico sobre la produc-
ción en la India y la disminución esta-
cional de la producción en Brasil. 

 
Perspectivas: 

En los próximos meses veremos 
alzas, pero deberían estar contenidas 
conforme la cadena de suministros se 
reestablezca una vez que concluya el 
conflicto. 



Tendencias
en los mercados

Análisis 
y  

recomendaciones

En los últimos 12 meses, México ha generado apenas 
229,097 nuevos empleos, la mayoría con salarios cercanos al 
mínimo de 9,500 pesos mensuales. Este promedio oculta di-
ferencias importantes entre sectores que crecen y otros que 
se contraen. 

Al 31 de enero de 2026, el INEGI reporta que la población 
mayor de 15 años alcanzó 104,832,552 personas, un incre-
mento anual de 1,918,302 individuos. Este aumento resulta 
inusualmente alto y podría reflejar un error estadístico, ya 
que en encuestas anteriores, el crecimiento de este segmento 
había sido menor. 

La población ocupada llegó a un máximo histórico de 
59,673,614 personas, pero apenas 229,097 más que el año 
anterior, lo cual sorprende si consideramos que la población 
en edad laboral creció en casi 1.9 millones. 

El desglose muestra que la población no disponible para 
trabajar aumentó en 2.4 millones, con un incremento de 1.3 
millones en mujeres y 1.1 millones en hombres. Esto eleva 
el total a 27.5 millones de mujeres y 11.15 millones de hom-
bres. Entre las causas destacan el aumento de jubilados, per-
sonas que reciben apoyos gubernamentales y deciden no 
trabajar, aun siendo menores de 65 años, y los 25 millones 
de mujeres dedicadas al hogar. La falta de una red nacional de 
cuidados —guarderías, escuelas de tiempo completo, asilos 
públicos— obliga a muchas de ellas a permanecer fuera del 
mercado laboral. 

 
Empresas sin ánimo 

Las encuestas empresariales señalan que este año las con-
trataciones tendrán fuertes variaciones dependiendo del sec-
tor del que se trate.  

Los empresarios del sector Construcción y Bienes Raíces 
están muy animados para emprender nuevos proyectos, por 
lo que contratarán personal este año, sobre todo aquellos li-
gados a las ciudades sedes del Mundial, así como los centros 
turísticos, que esperan una fuerte derrama de turistas. Habrá 
que incluir aquellas localidades por donde pasarán los nuevos 
trenes de pasajeros también. Por el Mundial de Futbol, se es-

peran contrataciones temporales en todo el sector de hospi-
talidad: turismo, hoteles, restaurantes, entre otros.  

El sector de finanzas y seguros también está buscando per-
sonal, a pesar del cierre de sucursales bancarias, pero las só-
lidas utilidades del 2025 permite pensar en nuevos segmentos 
por cubrir, así como la llegada de nuevos jugadores a estos 
mercados. En el caso de profesionistas altamente especiali-
zados, México será un destino de inversiones muy importan-
tes para centros de datos en los próximos años. Los perfiles 
mejor pagados y con demanda constante son arquitectos de 
ciberseguridad y analistas de datos. 

Del otro lado, hay sectores con un panorama complicado 
que prefieren ahorrar dinero en sus nóminas.  

Manufactura es el sector más castigado. En enero de 2026, 
el empleo en esta industria cayó un 2.5% anual, acumulando 
meses de contracción debido a la incertidumbre comercial. 
También el sector automotriz, pues aunque es parte de la ma-
nufactura, tiene su propia crisis. Su expectativa de contrata-
ción para el segundo trimestre es de apenas 17%, la más baja 
de todos los sectores medidos;  finalmente, servicios profe-
sionales y gobierno han mostrado debilidad al inicio del año, 
con pérdidas netas de plazas en los reportes mensuales de la 
ENOE. 
 
La ola de la IA 

Al igual que en otros países, la inteligencia artificial en 
México genera un balance mixto. Por un lado, impulsa nue-
vas contrataciones en proyectos de desarrollo tecnológico; 
por otro, aumenta la productividad y reduce empleos repeti-
tivos, generando una destrucción creativa en el mercado la-
boral. 
 
Perspectivas: 

La baja creación de empleos, tanto formales como infor-
males, estanca la masa salarial, motor principal del consumo 
nacional y, en consecuencia, de la economía en general. La 
generación anual de empleos es un termómetro clave de cual-
quier país, y en México refleja un claro estancamiento.  

Economía sin ánimos
• Se crean pocos empleos 
• Hay sectores que sí están creciendo
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HORIZONTE FINANCIERO 
Bancos Centrales no se mueven 

En sus reuniones de marzo de 2026, 
tanto la FED como el Banco Central 
Europeo (BCE) decidieron mantener sin 
cambios sus tasas de interés. La razón 
principal es la creciente incertidumbre 
global y las nuevas presiones inflacio-
narias derivadas del conflicto bélico en 
Irán. 

Hace apenas unos meses, los merca-
dos anticipaban hasta cuatro reduccio-
nes en la tasa de referencia de la FED. 
Sin embargo, si los precios del crudo 
WTI se mantienen por encima de 90 dó-
lares en los próximos meses, sólo se 
prevé un ajuste de tasas en el segundo 
semestre. 

En su última reunión de política mo-
netaria, la FED elevó su pronóstico de 

inflación de 2.4% a 2.7%. Jerome Po-
well resumió esa postura con un enfo-
que de “esperar y observar” cómo 
evolucionan los eventos bélicos y su 
impacto en los precios. 

El BCE también ajustó sus proyec-
ciones: la inflación para 2026 se estima 
ahora en 2.6%, mientras que el creci-
miento esperado del PIB se redujo a 
0.9%. Esto refleja un entorno econó-
mico más frágil y dependiente de la 
evolución del conflicto y los precios 
energéticos. 

En esta coyuntura, el oro perdió bri-
llo y cerró en 4,492 dólares, lejos de los 
5,400 que había alcanzado. Por su parte, 
la plata concluyó en 67.94 dólares por 
onza, lejos de su máximo histórico de 
95 dólares, y los Bonos soberanos reac-
cionaron con alzas: el de EU pasó de 
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4.00a 4.38%, el británico reaccionó con 
más fuerza y llega a 4.99 por ciento. 

 
HORIZONTE CAMBIARIO 

En este conflicto, el dólar, a pesar de 
que EU inició las hostilidades en contra 
de Irán, se ha fortalecido y termina la 
semana en 1.1572 euros, después de 
haber cruzado la barrera de 1.19. Los 
mercados consideran que las mayores 

afectaciones serán para Europa por el 
alza en los precios de la energía y la po-
sible escasez. 

En el caso del peso mexicano, el 
dólar escaló de 17.20 hasta 18.00 pesos. 
El viernes 20 de marzo, el Tipo de Cam-
bio cerró al mayoreo en 17.8840 pesos 
por dólar, y si realmente hay una reduc-
ción en los bombardeos de EU e Israel 
sobre Irán, es probable que el billete 
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FINANZAS E INVERSIONES

El alza en la tasa de interés… ...tira el precio del oro

verde regrese por debajo de 17.50 en las 
próximas semanas.  

 
CRÉDITO 

La FED y el BCE, como se espe-
raba, no movieron su tasa de referencia. 
Toca el turno de Banxico, que tampoco 
debería mover su tasa, esperando las po-
sibles presiones inflacionarias globales 
que pueda traer este conflicto a nivel 
mundial, pero todo puede suceder con 
un Banco Central sumiso. 

 
INVERSIONES 

La semana termina con la declara-
ción de Trump de que los bombardeos 
podrían terminar pronto, pero, al mismo 
tiempo Irán, dispara misiles en contra 

de Israel para dar una imagen de forta-
leza. Por lo mismo, Irán probablemente 
buscará mantener cerrado el Estrecho 
de Ormuz para castigar a Trump. 

El peso concluye en 17.8840 al ma-
yoreo. Si compró dólares en 17.60, 
mantenga la posición hasta que el con-
flicto concluya. Si no ha comprado, hay 
que esperar un poco. Sólo si sube por 
encima de 18.20, hay que comprar. Es-
tamos ante un evento inesperado; los 
fundamentales de inversión no han 
cambiado. 

El oro terminó la semana en 4,490 
dólares por onza, una fuerte caída y 
vendimos al bajar de 4,800 dólares. Si 
supera 4,600 compramos de nuevos. La 
plata termina en 67.95 dólares, si supera 

70 hay que comprar ETFs. El petróleo 
WTI en 98.20 dólares por barril, y el 
gas natural en 3.09 dólares el MBTU. 

Por el momento, si sólo puede inver-
tir en renta fija, siga en pesos. Banxico 
paga el doble de lo que pagan los pape-
les de EU; además, si Banxico realmente 
baja su tasa en un mes, la reducción de 
tasa le dará una plusvalía adicional a su 
papel de deuda. Momento de comprar 
Bono de EU en 4.38 por ciento. 

Después de haber alcanzado los 
125,000 dólares, el Bitcoin llegó a 
60,000 y subió. Vamos a comprar en 
70,500, esperando que regrese a 75,000 
en un par de semanas para ganar 6%. Si 
baja de 66,000 dólares, vendemos.  



La semana pasada los mercados se 
pintaron de rojo nuevamente conforme 
las expectativas de menores tasas de 
interés a nivel mundial en los próxi-
mos meses se esfumaron. Un ataque 
de Israel sobre un campo de gas iraní 
provocó una respuesta sobre el mayor 
campo de gas a nivel mundial, lo que, 
a su vez, provocará altos precios en los 
meses por venir, tanto en Asia como en 
Europa. Hoy la expectativa son tasas 
de interés altas. 

Ante este escenario, los inversio-
nistas están ajustando sus posiciones. 
El IPyC de la BMV cayó la semana 
pasada -2.30%, el Dow Jones -2.11%, 
el S&P 500, -1.89% y el Nasdaq bajó 
-2.07 por ciento. 

En esta coyuntura, las dudas sobre el 
mercado de crédito privado –estos 
grandes fondos de inversión que invitan 
a grandes inversionistas a invertir en 
ciertos proyectos– siguen en problemas 
conforme más accionistas piden su di-
nero de regreso, a pesar de las sancio-
nes por retirar el dinero de forma antici-
pada, preocupados porque la IA no da 
muestras de lograr los objetivos plante-
ados en el corto plazo, con todo y los 
enormes avances en muchos sectores. 

Al cierre de esta edición, Trump 
dijo que EU está considerando seria-
mente concluir su operación en Oriente 
Próximo, lo que provocaría que los 
mercados bursátiles reboten. Lo peor 
podría haber pasado.  

Si la Bolsa de México supera los 
66,500 puntos, mandará señales especu-
lativas de compra; si el Dow supera los 
47,500, hará lo propio; el S&P podría 
buscar los 6,800 puntos como primer 
paso y el Nasdaq los 23,000 puntos. 

 
Perspectivas: 

Que concluyan los bombardeos, no 
significa que se reabra el Estrecho de 
Ormuz y, mucho menos, que las insta-
laciones afectadas regresen a la nor-
malidad. Hay infraestructura dañada, 
cuya reparación puede tomar meses o 
años incluso. 

Tendencias
para el inversionista

BMV: sigiuen las caídas 
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Inflación presiona a Europa.- El Banco 
Central Europeo (BCE) subió siete déci-
mas su previsión de inflación para este año 
a 2.6%, debido al encarecimiento de la 
energía provocado por la guerra de EU e 
Israel contra Irán, en tanto que bajó tres dé-
cimas, a 0.9%, la previsión de crecimiento 
económico para la eurozona. Pero esa cifra 
podría bajar en los próximos meses. 

El BCE estima que, una vez concluido 
el conflicto, las presiones inflacionarias 
cederán y la inflación bajará a 2.0% en 
2027 nuevamente, por lo que no movió su 
tasa de referencia, a pesar del alza de los 
precios por encima de su meta de 2.0%. 

Sin embargo, los Bonos de deuda de 10 
años en Europa han subido de forma con-
siderable en los últimos 30 días: el Alemán 
cerró en 3.04%, un alza mensual de 
0.3042%; el inglés en 5.00%, un alza de 
0.6367%. Incluso el bono de EU ha subido 
0.2871%, a 4.37 por ciento. 

Según el BCE, la rebaja de las previ-
siones de crecimiento, especialmente para 
2026, refleja los efectos globales de la 
guerra en los mercados de materias pri-
mas, los ingresos reales y la confianza. No 
obstante, la entidad destaca que el bajo 
desempleo, la solidez de los balances del 
sector privado y el mayor gasto público en 

defensa e infraestructura deberían seguir 
impulsando la expansión de la actividad 
económica. 

El BCE también prevé escenarios ma-
croeconómicos alternativos que sugieren 
que una interrupción prolongada del sumi-
nistro de petróleo y gas daría lugar a una 
inflación superior y un crecimiento infe-
rior a las proyecciones de base. 

En este momento el mayor riesgo para 
Europa es el suministro de gas, ya que una 
parte importante proviene de Oriente Pró-
ximo y hay instalaciones de licuefacción 
que han sido dañadas y tomará un par de 
años repararlas por completo. 

EL MERCADO Y SU ENTORNO
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AGEnDA SEMAnAL 
 
23 Marzo (Méx).- Empresas comercia-
les a enero. 
23 Marzo (Méx).- Industria minerome-
talúrgica a enero. 
24 Marzo (Méx).- Indicador global de 
la actividad económica a enero. 
24 Marzo (Méx).- Empresas constructo-
ras a enero. 
24 Marzo (Méx).- Precios al consumi-
dor quincenales a marzo.  
24 Marzo (EU).- Productividad no agrí-
cola al 4T25. 
25 Marzo (EU).- Cuenta corriente al 
4T25. 
26 Marzo (Méx).- Anuncio de política 
monetaria. 
27 Marzo (Méx).- Balanza comercial a 
febrero. 

LAS BOLSAS En LOS ÚLTIMOS 12 MESES

BRASIL ARGEnTInA

InGLATERRA JAPÓn



La Comisión Federal de Electricidad (CFE) permanece 
atrapada en la ideología de la Soberanía Energética, una ca-
misa de fuerza que limita su crecimiento. Debido a su papel 
estratégico en toda la economía nacional, esta rigidez im-
pacta directamente en el desarrollo económico del país. 

Según sus estados financieros, producir 1 KWH con 
plantas antiguas de carbón, gas y combustóleo cuesta en 
promedio 1.82 pesos. En contraste, los contratos con el sec-
tor privado permiten adquirir electricidad entre 0.90 y 1.20 
pesos por KWH. Cualquier modelo racional que busque la 
eficiencia operativa, dejaría de producir con medios propios 
y optaría por comprar energía más barata. 

Por si fuera poco, CFE castiga a sus mejores clientes: 
conforme aumenta el consumo, sube el precio del KWH. 
Una vivienda con aire acondicionado paga 3.94 pesos por 
KWH, lo que impulsa el crecimiento exponencial de techos 
solares en México. Lo lógico sería establecer un precio de 
2.40 pesos por KWH y contratar la mayor cantidad posible 
de electricidad barata, reduciendo costos, aumentando uti-
lidades y frenando el incentivo de instalar paneles solares 
masivamente. 

En 2020 había 165,500 hogares y PYMES con paneles 
solares; al cierre de 2025 la cifra alcanzó 528,055, lo que re-
presenta facturas perdidas para CFE. Este sector abre gran-
des oportunidades de negocio, incluso para grandes empre-
sas, ya que durante el actual sexenio sí se otorgan permisos 
para instalar parques solares de hasta 20 MW, suficientes 
para cubrir las necesidades de cualquier compañía. 

 
Las cifras de CFE 

Al cierre de 2025, los usuarios pagaron en promedio 
7.0% más por KWH, mientras su consumo aumentó al 
menos 5%. Los ingresos deberían haber crecido alrededor 
de 10%, pero sólo subieron 2.6%, pasando de 509,900 mdp 
en 2024 a 522,600 mdp en 2025. 

Las cuentas incobrables aumentaron en 8,000 mdp, 
principalmente en el sector gubernamental, donde los tres 

órdenes de gobierno enfrentan dificultades incluso para 
pagar la luz. 

A su vez, la apreciación del peso benefició a CFE al 
abaratar la compra de gas natural en dólares y reducir el 
costo de su deuda externa. 

Sin embargo, el costo de ventas se disparó de 479,600 
mdp en 2024 a 534,000 mdp en 2025, lo que redujo la uti-
lidad de operación de 157,000 mdp a 114,700 mdp. 

 
A futuro 

Cada verano, la CFE enfrenta un incremento en la de-
manda eléctrica sin contar con la inversión suficiente para 
ampliar la oferta. A esto se suma la reducción de grandes 
facturas, conforme más hogares, PYMES y empresas ins-
talan paneles solares. En el caso de las empresas, además 
de ahorrar, reducen su huella de carbono y fortalecen su 
sustentabilidad. 

Los modelos para instalar techos solares han pasado de 
inversiones completas, a planes de financiamiento que le 
permiten a la empresa pagar en 4 o 5 años el producto y 
dejar de pagar por la electricidad durante los siguientes 10 
a 15 años, o bien, el arrendamiento, donde una empresa ins-
tala los paneles y le cobra al usuario una tarifa que está por 
debajo de su costo actual de electricidad. 

Para desconectarse de la red de CFE es necesario contar 
con baterías, lo que encarece la inversión; pero incluso en 
ese sector, los precios están bajando de forma muy impor-
tante. 

 
Perspectivas: 

La ideología de la Soberanía Energética, lejos de ser un 
motor de crecimiento, se ha convertido en un freno para la 
CFE. Incrementar año tras año el precio del KWH, mien-
tras la tecnología reduce los costos de generación, es un 
error estratégico que se traduce en la pérdida masiva de 
clientes. 

LAS EMPRESAS Y SUS ACCIONES 
CFE: un modelo muy ineficiente

El precio del gas ha estado muy estable
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América Latina ha sido una gran decepción mundial. La 
falta de inversión en infraestructura pública y en educación, 
así como las medidas populistas de sus gobiernos, la ha 
convertido en una zona de bajo crecimiento. Sin embargo, 
esas carencias generan oportunidades en los diferentes sec-
tores productivos, por lo que es importante revisar, de 
forma breve, cada sector por separado. 
Materiales de construcción 

La Calificadora S&P tiene una expectativa de creci-
miento modesto en general en la región, márgenes de 
EBITDA ampliamente estables y planes de uso de capital 
prudentes con necesidades de financiamiento limitadas, ex-
cepto para las actividades de refinanciamiento. Para México, 
son cautelosamente optimistas y esperan un repunte del cre-
cimiento del sector, impulsado por un probable aumento de 
las inversiones públicas y privadas, tanto residenciales como 
no residenciales, tras una contracción en 2025. En Brasil, a 
pesar de las tasas de interés persistentemente altas –aunque 
más bajas que las de 2025–, consideran que el sector seguirá 
creciendo lentamente. En otros mercados, como Perú, esti-
man un crecimiento modesto respaldado por una inflación 
controlada, inversión privada, actividades residenciales in-
formales y proyectos de infraestructura estables, aunque un 
ritmo ligeramente menor en las obras públicas. 
Infraestructura de transporte 

El panorama crediticio para los aeropuertos de América 
Latina se mantiene estable. La calidad crediticia de los so-
beranos sigue siendo un factor clave para la calificación, lo 
que limita la probabilidad de alzas durante los próximos 12 
a 24 meses entre la mayoría de los aeropuertos que califica 
S&P. Es posible que haya bajas de calificaciones si el cre-
cimiento económico se desacelera drásticamente, tanto a 
nivel regional como en EU, lo que llevaría a una disminu-
ción sustancial del volumen de pasajeros. La calificadora 
prevé un crecimiento continuo, aunque moderado, del vo-
lumen del 1% al 2% en los próximos 12 a 24 meses, aline-
ado al crecimiento del PIB regional.  

La demanda estadounidense de viajes aéreos, en particu-
lar a México y el Caribe, será un factor clave. Sin embargo, 

las tasas de crecimiento variarán en función de factores 
como las condiciones económicas locales, la introducción 
de nuevas rutas por parte de aerolíneas de bajo costo y las 
inversiones en curso en capacidad aeroportuaria. Actual-
mente, las inversiones se enfocan en ampliar y modernizar 
las instalaciones existentes, más que en desarrollar aeropuer-
tos nuevos y competitivos. Esto implica principalmente la 
ampliación de terminales y pistas en los principales centros 
urbanos. Las inversiones planificadas en toda la región 
suman aproximadamente 1,500 mdd. Entre los proyectos 
importantes en marcha se incluyen la considerable inversión 
de Brasil en el Aeropuerto Internacional de São Paulo-Gua-
rulhos y las mejoras en curso en los aeropuertos de Ciudad 
de México, Guadalajara y Monterrey, impulsadas en parte 
por los preparativos para la Copa Mundial de la FIFA 2026.  
Telecomunicaciones 

Las condiciones macroeconómicas en la región apoya-
rán el crecimiento de la industria de las telecomunicaciones 
en 2026. Una disminución de la inflación puede aumentar 
el gasto de los consumidores, beneficiando tanto a los ope-
radores de red (carriers) como a los hogares. Un mayor 
gasto podría incentivar la inversión en el despliegue de to-
rres y fibra en toda la región, lo que permitiría a las empre-
sas de telecomunicaciones ampliar su infraestructura y me-
jorar los servicios. 

Además, las empresas de infraestructura digital de la re-
gión están bien posicionadas para capitalizar estas oportuni-
dades emergentes, al tiempo que buscan cubrir la creciente 
demanda prevista de conectividad y servicios de Internet de 
alta velocidad. Sin embargo, estas empresas pueden afrontar 
una competencia significativa de otros participantes de la in-
dustria, lo que podría desafiar su participación de mercado 
y sus estrategias de precios. A pesar de este panorama com-
petitivo, los carriers seguirán enfocados en el desarrollo de 
infraestructura y el avance tecnológico para impulsar el cre-
cimiento de las empresas de infraestructura digital. 
Industria minorista y restaurantera 

El panorama crediticio de la industria minorista se man-
tiene, en general, estable para 2026, aunque el dinamismo 
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seguirá divergiendo entre países. El mercado minorista se-
guirá beneficiándose de la expansión del comercio electró-
nico (crecimiento de dos dígitos), tasas de interés potencial-
mente más bajas y el probable crecimiento de las ofertas de 
crédito fintech, que podrían impulsar el gasto del consumi-
dor. Es probable que los minoristas tradicionales sigan en-
focándose en estrategias omnicanal invirtiendo en estrate-
gias de canales digitales para seguir siendo competitivos 
con los participantes del comercio electrónico puro y adap-
tarse a las preferencias cambiantes de los consumidores, así 
como en renovaciones de las tiendas físicas para mejorar la 
experiencia de compra.  

En México, luego de una modesta contracción del con-
sumo real durante 2025, ahora S&P estima un crecimiento 
ligero en el consumo en 2026. Esto se alinea con su estima-
ción actual de crecimiento del PIB del 1.4% para 2026. 
Productos químicos  

El sector petroquímico continúa enfrentándose a impor-
tantes desafíos debido al persistente exceso de oferta origi-
nado en China. Esto ha afectado los precios, lo que, a su 
vez, ha impactado los ingresos de las empresas y su capa-
cidad de generar EBITDA.  

En respuesta, muchas empresas han implementado me-
didas estratégicas, entre las que se incluyen la optimización 
de la estructura de costos. Además, están trabajando para 
reducir sus costos operativos, agilizando procesos para me-
jorar la eficiencia y mejorar la rentabilidad.  

También hay una desinversión de activos no esenciales 
para enfocarse en su negocio principal y fortalecer sus ba-
lances, varias empresas han optado por vender activos no 
esenciales, así como una desaceleración del ritmo de creci-
miento del gasto de capital. Las empresas están reduciendo 
las inversiones relacionadas con el crecimiento para preser-
var el flujo de efectivo y mantener la estabilidad financiera 
durante este periodo turbulento. S&P también observa un 
retraso en la distribución de dividendos: en un esfuerzo por 
conservar efectivo, las empresas han pospuesto el pago de 
dividendos a los accionistas, priorizando la salud financiera 
sobre los rendimientos inmediatos.  

A pesar de estas medidas, los indicadores financieros 
clave aún se vieron afectados, lo que refleja los desafíos ac-
tuales dentro del sector, pero para S&P es probable que en 
2026 se presenten nuevas bajas en las calificaciones de la 
deuda emitida por empresas de este sector. 
Pulpa y papel 

Durante 2025, los precios de la pulpa fueron más débi-
les de lo esperado debido a la incertidumbre del comercio 
mundial y al exceso de capacidad de papel en China, lo que 
ha afectado los márgenes de los compradores durante todo 
el año. S&P espera cierta recuperación en 2026, a medida 
que la oferta y la demanda se equilibren más gracias al cre-
cimiento de la demanda de productos de cuidado personal 
y envases sostenibles, y a un ritmo más lento de incorpora-
ción de capacidad.  

Sin embargo, el potencial de crecimiento sigue siendo 
limitado. La curva de costos de la industria se ha aplanado 
y continuará aplanándose hasta el final de la década en 
medio de la continua adición de capacidad de bajo costo, lo 
que debería mantener los costos marginales contenidos y 
hacer que las futuras recuperaciones de precios sean más 
moderadas que en ciclos anteriores. Como resultado, la ca-
pacidad de los productores para beneficiarse de los márge-
nes determinados por los precios seguirá siendo limitada. 
El precio promedio de la pulpa blanqueada de eucalipto 
(BEKP) en China cayó a alrededor de 540 dólares por to-
nelada en 2025, desde 650 dólares de 2024, pero se pro-
yecta una recuperación gradual durante los siguientes tri-
mestres que sólo se ubique en torno a 650 por tonelada de 
nuevo en 2027. 
Metales y minería 

El sector mundial de metales y minería afronta precios 
de metales moderadamente estables a ligeramente más altos 
en 2026, como el cobre y el oro, con una inflación de cos-
tos manejable y una dinámica geopolítica más volátil de-
bido a los aranceles y a cambios de políticas. La perspec-
tiva es estable con una calidad crediticia resiliente para la 
empresas mineras como Grupo México S.A.B. de C.V., 
Vale S.A., Minsur S.A., Compañía de Minas Buenaventura 
S.A.A., Aris Mining Corp. y los productores chilenos de 
cobre (a excepción de Codelco que está lidiando con una 
gran carga de deuda).  

Los productores mundiales de acero enfrentan condicio-
nes más difíciles y las empresas brasileñas han estado li-
diando con una fuerte competencia del acero importado, 
proveniente principalmente de China, por tercer año conse-
cutivo, lo que obstaculiza el EBITDA y presiona los flujos 
de efectivo. Mientras tanto, las tasas de interés récord han 
incrementado el costo de la deuda, causando que el apalan-
camiento se dispare para empresas como Companhia Side-
rurgica Nacional. Además, CAP S.A. suspendió su produc-
ción de acero en Chile debido a problemas logísticos y 
competencia desleal de las importaciones. Los principales 
riesgos para el sector incluyen una posible desaceleración 
de la demanda de China o de la inversión en IA, un retorno 
a prácticas de fusiones y adquisiciones (M&A) financiera-
mente riesgosas y continuas disrupciones en las cadenas de 
suministro globales. Sin embargo, la concentración en mi-
nerales críticos, especialmente el cobre, la cautelosa disci-
plina financiera y las inversiones han apuntalado los pre-
cios. Se espera que las fusiones y adquisiciones repunten en 
los proyectos de cobre, con grandes inversiones de capital 
anunciadas en México, Perú, Chile y Brasil, pero conside-
ramos que las empresas tienen el balance para eso. 

 
Perspectivas: 

China se convierte en competidor y fuerte amenaza 
para América Latina. 


