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Presentación

Hay periodos que han marcado, de alguna manera, 

el desarrollo de nuestro país, como resultado de 

nuestra relación con Estados Unidos y, sin duda, 

el año 2025 será un referente esencial para com-

prender el alcance de muchas de las decisiones que 

habrán de adoptarse en materia de política econó-

mica, dinamismo empresarial y dinámica social en 

los años por venir. 

La relación que México ha mantenido con 

nuestro vecino del norte, con quien compartimos 

una frontera de más de 3 mil kilómetros, ha sido 
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compleja. Principalmente en materia económica y 

de migración donde se han tenido polémicos episo-

dios que abarcan infinidad de ámbitos y al mismo 

tiempo, nuestra cercanía se ha traducido en ventaja 

comercial; sin embargo, ahora nos encontramos ante 

un difícil panorama donde predominan la incerti-

dumbre y la vulnerabilidad a partir del inicio del 

segundo mandato de Donald Trump, el 20 de enero 

de 2025, como presidente de Estados Unidos.

Durante su campaña, Trump reiteró que esta-

blecería una serie de cambios drásticos a favor de su 

país y, al llegar a la Casa Blanca emitió órdenes eje-

cutivas en diversas materias. Entre ellas, declaró 

como emergencia nacional la situación con la fron-

tera sur, con México, como una de sus prioridades 

para contener la migración ilegal, frenar el tráfico de 

drogas ilícitas, como el fentanilo y fortalecer su eco-

nomía. Para ello, impuso aranceles, destinados a 

proteger la industria de su país y con ello lograr una 

independencia económica, pero lo que ha 
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PRESENTACIÓN

ocasionado es un caos tanto en la economía mundial 

como en la nuestra, cuyas consecuencias aún no ter-

minan de visibilizarse.

Desde la entrada en vigor del Tratado Comer-

cial entre México, Estados Unidos y Canadá 

(T-MEC) en 2020, quedó establecido que seis años 

después, en 2026, se revisaría su pertinencia de 

manera conjunta por la importancia que tiene para 

la región; pero en ese entonces se desconocía el 

vuelco que provocarían las imposiciones en materia 

económica emitidas a partir de 2025. 

Dando seguimiento al proceso de revisión del 

T-MEC, Canadá inició ya las consultas para su eva-

luación y México anunció, en septiembre de este 

año, estar ya en proceso de consulta para evaluar su 

funcionamiento. 

Este proceso de consulta resulta muy impor-

tante ante las condiciones económicas actuales, y se 
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requiere de análisis sumamente cuidadosos, profun-

dos y certeros que contribuyan a delinear la política 

económica y las decisiones comerciales que México 

habrá de establecer dentro del proceso de revisión 

del T-MEC. 

En este escenario, el Seminario Universita-

rio de Gobernabilidad y Fiscalización determinó 

la pertinencia de contar con la visión y experien-

cia de especialistas en el estudio de la economía 

internacional, en particular sobre el sistema finan-

ciero de América del Norte y sus implicaciones en 

nuestro país, para adentrarnos en este proceso de 

valoración e inminentes cambios; y para ello, invi-

tamos a la doctora en economía y maestra en 

finanzas Claudia E. Maya, investigadora del Cen-

tro de Investigaciones sobre América del Norte 

(CISAN), a participar en el marco de nuestras 

actividades permanentes. 
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PRESENTACIÓN

En su disertación evidenció, desde un inicio, el 

impacto que están teniendo las disposiciones econó-

micas de los Estados Unidos, puntualizando aspec-

tos de nuestra política económica y dinámica 

comercial, cuya revisión es imprescindible; lo que 

nos obliga y compromete a estar informados para 

comprender el gran reto que estamos viviendo. 

Doctor Alfredo Adam Adam

Coordinador

Seminario Universitario  

de Gobernabilidad y Fiscalización
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Introducción

Incertidumbre, controversias y amenazas son pala-

bras que caracterizan la relación entre México y 

Estados Unidos en los últimos meses de este 2025, 

un vínculo extremadamente complejo y contradic-

torio institucionalizado en el Tratado entre México, 

Estados Unidos y Canadá (T-MEC), y que pone en 

tela de juicio las ventajas de la integración econó-

mica, particularmente para México.

El acuerdo comercial entre Estados Unidos, 

México y Canadá, T-MEC o USMCA, por sus siglas 

en inglés, es el régimen legal de comercio e inversión 
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de América del Norte que reemplazó al TLCAN, Tra-

tado de Libre Comercio de América del Norte. El 

nuevo acuerdo entró en vigor en julio del 2020, des-

pués de una serie de modificaciones y exigencias del 

presidente norteamericano Donald Trump, que desde 

su campaña presidencial mostró un aparente rechazo 

por el T-MEC mencionando que era el peor tratado 

en la historia de Estados Unidos. Desde que Trump 

ascendió al poder por segunda ocasión, a principios 

del 2025, ha trastornado al mundo entero a partir de 

su guerra comercial.

En sus primeros 100 días de gobierno, Trump 

firmó más de 150 órdenes ejecutivas que han fractu-

rado la institucionalidad y eficacia de libre comercio 

o globalización comercial que los mismos Estados 

Unidos impulsaron desde la Posguerra.

Las amenazas de imponer aranceles no solo a 

adversarios estratégicos como China, sino también 

a sus aliados más cercanos como Canadá y México, 
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demuestran tanto el cambio de política económica, 

como de época, lo cual es muy preocupante, particu-

larmente para las economías mayormente integradas a 

la dinámica económica estadounidense. El arma prin-

cipal de esta guerra comercial han sido los aranceles a 

las importaciones, lo que involucra un gravamen sobre 

los bienes importados a más de 180 países; sin embargo, 

este impuesto no es homogéneo para todos, pues se ha 

anunciado 10 por ciento para bienes procedentes de 

Inglaterra y hasta 200 por ciento sobre las importa-

ciones chinas (US Today, 2025).

No obstante, no hay nada definitivo sobre la 

política de Donald Trump, siempre negociando uni-

lateralmente, alcanzando acuerdos con algunos países 

como Vietnam e Indonesia y confrontándose con 

otros como India y Brasil. Existe poca certeza sobre 

dónde y cuándo se asentarán los aranceles sobre cada 

país de manera decisiva y de que magnitud, todo 

dependerá de los intereses estadounidenses en este 

cambio de época o crisis hegemónica.
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El cambio de política comercial responde prin-

cipalmente a enfrentar la crisis de hegemonía que se 

manifiesta en la pérdida de competitividad tecnoló-

gica y manufacturera, reflejada en la desindustriali-

zación doméstica de Estados Unidos, que lo pone en 

desventaja ante el avance de la economía China. La 

lógica detrás de los aranceles supone que Estados 

Unidos es todavía la mayor economía a nivel global, 

incluida China, la cual tendrá dificultades para 

encontrar alternativas viables donde colocar sus 

exportaciones, lo que otorga al país norteamericano 

el dominio decisivo en la guerra comercial, además 

de solucionar, de paso, parte de la problemática 

manufacturera doméstica causada por largas déca-

das de desregulación, descolocación industrial (out 

shoring) y globalización económica.

Para reactivar la economía doméstica y revita-

lizar la manufactura, bajo el dicho de campaña 

America First, Trump ha implementado una serie 

de incentivos aunados a los aranceles y así tratar de 
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impulsar la economía estadounidense y presionar a 

las empresas para que retornen, produzcan e invier-

tan en Estados Unidos. Los analistas sugieren que, 

bajo esta nueva dinámica y cambio de política 

comercial, los países más afectados serán México y 

Canadá quienes integraron casi por completo sus 

economías y producción a la lógica económica de 

Estados Unidos, a través del Tratado de Libre 

Comercio TLCAN, ahora T-MEC, países con quie-

nes mantiene grandes déficits comerciales que ahora 

requieren ser suprimidos (Maya, 2020).

Lo que interesa es analizar la relevancia e 

implicaciones para México de la profunda integra-

ción comercial con los Estados Unidos a través del 

T-MEC, así como el manejo del tipo de cambio y 

sus efectos en la economía, en aras de la estabilidad 

macroeconómica.
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Más allá de la guerra comercial: la lucha 
por el liderazgo de la economía mundial

La guerra comercial de Estados Unidos contra China 

se basa en el planteamiento fundamentalista de polí-

tica exterior Américan First impulsada por Trump, 

que es producto de una serie de problemas estructu-

rales que se han intensificado continuamente, como 

son el debilitamiento de la economía estadounidense, 

la descolocación del trabajo y la progresiva desigual-

dad en una economía cada vez más envuelta en los 

crónicos déficit fiscales y comerciales.

Para Trump, la evidente solución a estos pro-

blemas debe ser retirarse o renegociar los tratados 
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que califica de “perjudiciales a los intereses del pueblo 

estadounidense”. Así, renegociar el T-MEC y los tra-

tados de libre comercio con Corea, Japón y con la 

Unión Europea adoptan un tinte bilateral “sobre 

la base de aparente equidad y la reciprocidad” lo que 

ha marcado el rumbo de la política exterior esta-

dounidense. Bajo este discurso, las reglas de opera-

ción de la Organización Mundial del Comercio, 

(OMC), y otras instituciones multilaterales han sido 

ignoradas. Se ha propuesto el abandono de los meca-

nismos de resolución de controversias y se ha optado 

por utilizar la seguridad nacional como pretexto 

para imponer sanciones y otras medidas coercitivas 

contra supuestas prácticas comerciales desleales que 

afecten los intereses norteamericanos.

El objetivo también es reducir activamente su 

déficit con el mundo, y en particular con China, 

Europa, Japón, Corea del Sur, México y Canadá; 

creando a su vez una mayor demanda de productos 
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y servicios estadounidenses al imponer reglas de 

origen y normas laborales a otros países.

En la agenda del presidente Trump también 

está el repartimiento de corporaciones estadouni-

denses y la búsqueda de competitividad internacio-

nal en las manufacturas, disposiciones con las que 

cumple con la promesa electoral de crear y generar 

más empleos para los estadounidenses.

La renegociación del T-MEC conllevará algu-

nos cambios importantes en cuestión de los tratados 

comerciales tradicionales donde imperaba la multi-

lateralidad y la autoridad de la OMC para la resolu-

ción de controversias; sin embargo, dado el poder 

que tiene el presidente de los Estados Unidos para 

restringir el comercio en aras de la seguridad nacio-

nal, hace cuestionable este mecanismo imponiendo 

así su voluntad.
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Este proceso de cambio no es natural ni paci-

fico. Las grandes corporaciones, particularmente 

estadounidenses y chinas, se confrontan en una vio-

lenta competencia plasmada en los lineamientos de los 

nuevos tratados comerciales en sus áreas de influen-

cia, en las guerras comerciales y en las competencias 

tecnológicas y financieras.
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La problemática para México

Actualmente, México mantiene 14 tratados de libre 

comercio con 52 países y 30 acuerdos para la pro-

moción y protección recíproca de las inversiones, 

pero entre todos estos, hay uno que cuenta con una 

característica clave, y es la vecindad o cercanía con 

los Estados Unidos. México concentra más del 80 

por ciento del flujo comercial con Estados Unidos 

y solo 20 por ciento con el resto del mundo, una 

gran diferencia resultado de la firma del TLCAN, 

hoy T-MEC. Hace más de 30 años, la firma de este 

tratado, conllevó a crear la región de libre comer-

cio de bienes, servicios e inversiones más grande del 
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mundo junto con Canadá, por supuesto con conse-

cuencias positivas y negativas para los socios comer-

ciales (Bloomberg news, s/f).

En los últimos años México se convirtió en uno 

de los principales abastecedores de materias primas 

y productos semiterminados de Estados Unidos. 

Como se comentó, la mayoría de las exportaciones 

mexicanas tienen por destino al vecino del norte, 

siendo los sectores más desarrollados e integrados a 

la dinámica exportadora el automotriz, agrícola, elec-

trónico y energético. En 2024 el comercio entre ambos 

países alcanzó más de los 800 mil millones de dólares 

y, en caso de que el T-MEC finalizara o se llegara a 

dañar la relación bilateral, estarían en juego las indus-

trias de autopartes, vehículos, pantallas, equipo 

médico, computadoras, refrigeradores, productos 

farmacéuticos, así como frutas y verduras e infinidad 

de productos y servicios que se dejarían de exportar 

hacia Estados Unidos.
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Existen tres sectores estratégicos en vilo en esta 

simbiótica relación comercial. El primero corres-

ponde al comercio energético, el cual es crucial para 

México ya que nuestro país ha creado una gran 

dependencia al gas natural que proviene de Estados 

Unidos, incluso ha sido considerada excesiva. El gas 

natural se utiliza para producir más de la mitad de la 

energía eléctrica en México y si se dejara de recibir 

habría implicaciones devastadoras para industrias, 

ciudades y estados enteros.

El segundo es el sector automotriz. Tanto 

México como Estados Unidos son grandes colabo-

radores en la fabricación de vehículos ligeros y 

comerciales. En 2023, México fue el séptimo país 

con mayor producción de autos a nivel mundial con 

un crecimiento promedio anual del 14 por ciento. 

Esto obedece a que, en los últimos 30 años de Tra-

tado comercial, se impulsó el nivel de sofisticación, 

especialización e integración regional de este sector. 

De hecho, es el más integrado y sobresaliente del 



25

TORMENTAS EN EL HORIZONTE

Tratado y ha atraído grandes volúmenes de inversión 

extranjera con la instalación de plantas ensamblado-

ras muy sofisticadas en varios estados de la república; 

sin embargo, en la actualidad y con la imposición de 

un arancel del 25 por ciento a las importaciones 

mexicanas, algunas empresas automotrices han con-

siderado mover su producción a otras partes fuera 

de México y/o retornar a Estados Unidos, como es 

el caso de Nissan y General Motors. Lo anterior 

tendría un fuerte impacto negativo en el PIB y la 

pérdida de empleos.

Finalmente, el tercer sector profundamente 

afectado es el agroindustrial. Ya se han vislumbrado 

las consecuencias negativas de las sanciones contra 

México en la exportación del tomate, aguacate y 

ganado que están generando pérdidas y una serie de 

complicaciones para los productores connacionales.
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El agresivo trato a una economía aliada

La diplomacia económica que Trump ha utilizado con 

México para lograr objetivos estratégicos geopolíticos 

de mayor calado, denominados de seguridad nacional, 

se ha encaminado a eliminar los flujos migratorios 

indocumentados hacia Estados Unidos, además de 

reducir las importaciones provenientes de China que 

puedan llegar a los Estados unidos a través de México 

sin pagar aranceles o haciendo dumping.1

1  De acuerdo con la OMC, es una situación de discriminación internacional 
de precios o práctica de comercio internacional desleal que consiste en expor-
tar un producto a un precio inferior al que se vende en el mercado interno del 
país de origen, o incluso por debajo de su costo de producción, con el objetivo 
de desplazar competidores locales y ganar cuota de mercado.
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El argumento coercitivo para imponer arance-

les y sanciones comerciales ha sido el tráfico de fen-

tanilo realizado por los carteles mexicanos y chinos 

hacia Estados Unidos (US Today, 2025).

El anuncio de imposición de aranceles ha sido 

ambiguo además de estar cambiando constante-

mente. Por ejemplo, la Casa Blanca anunció que los 

aranceles del 30 por ciento a México, son una medida 

o sanción por no hacer lo suficiente para detener el 

flujo de fentanilo; sin embargo, no se aplicarán a los 

bienes enviados bajo el acuerdo comercial del 

T-MEC, que cubre la gran mayoría de los bienes 

enviados desde México a los Estados Unidos. Per-

manecen los aranceles de 50 por ciento al acero, alu-

minio y cobre, así como 25 por ciento a los autos. 

Por otro lado, algunos productos agrícolas y ali-

menticios están cubiertos por el T-MEC, pero es 

difícil distinguir qué productos entran y cuáles no.
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Tanto México como Canadá aún enfrentan un 

arancel de 25 y 35 por ciento respectivamente, sobre 

bienes que no cumplen con el T-MEC, excepto las 

importaciones de energía que están gravadas con 10 

por ciento. Actualmente permanece una prórroga 

de 90 días para México que vence el 14 de octubre de 

2015. Lo anterior además de dejar confundidos a 

los inversionistas, los está acostumbrando a los caó-

ticos cambios y decisiones de política de Trump.
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Con miras a la revisión del T-MEC

Más que una revisión, apunta hacia una renegocia-

ción en 2026, y lo que se decida, será de gran relevan-

cia y definirá la agenda de la región de América del 

Norte. Si bien ya inició formalmente el proceso de 

consultas públicas rumbo a la revisión del Tratado 

entre México, Estados Unidos y Canadá para hacer 

un examen de conciencia sobre qué ha funcionado y 

que no, todo está condicionado a las acciones y deci-

siones estadounidenses.

Por otro lado, las presiones y sanciones econó-

micas hacia México continúan. Enfrentamos la 
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intervención y cierre de tres instituciones financieras 

mexicanas, señaladas por el Departamento del Tesoro 

de facilitar operaciones de lavado del crimen organi-

zado, además del huachicol fiscal y la disolución de 

la alianza American Airlines con Aeroméxico 

impuesta por Trump. También enfrentamos el tema 

del tomate, aguacate, el gusano barrenador y el ganado 

como parte de las presiones y provocaciones del 

gobierno estadounidense.

Otras más, son las presiones para imponer 

aranceles al comercio con los países asiáticos, espe-

cialmente con China y otros países con quien no se 

tiene un tratado comercial con México. Estos aran-

celes alcanzan hasta un 50 por ciento, el porcentaje 

más alto permitido por la OMC.

México ha cedido en todos estos conflictos para 

renegociar el T-MEC lo más favorablemente posible, 

ante la complicada y tensa relación que existe en la 

actualidad entre México y Estados Unidos.
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Canadá y México han tenido un acercamiento 

inusual. La intención es reforzar su relación con 

miras a la revisión del tratado comercial de Norte-

américa. La agenda incluye aspectos binacionales y 

de intereses para ciertas industrias como la minera 

y cuestiones de seguridad fronteriza, pero más allá 

de reforzar las relaciones, el objetivo en común es 

persuadir al tercer socio comercial de no imponer 

aranceles bajo un acuerdo comercial vigente, espe-

cialmente en sectores como el automotriz y el meta-

lúrgico. Juntos podrían influir con más fuerza en las 

negociaciones para la no imposición de aranceles 

absurdos de 50 por ciento para el acero, el aluminio 

y el cobre; no obstante, Canadá enfrenta un arancel 

generalizado del 35 y México de 25 por ciento, 

aunado a la amenaza de que esta tasa suba al 30 por 

ciento en octubre, fecha de vencimiento de la última 

prórroga que Donald Trump acordó con Claudia 

Sheinbaum a finales de julio (Bloomberg News, s/f).
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Lo evidente es que México será severamente 

afectado por los aranceles en varias industrias clave 

como la automotriz y metalúrgica. Como se men-

cionó, persisten los aranceles generales aplicados a 

los productos que se exportan fuera del marco del 

T-MEC de 25 por ciento y se mantiene un arancel de 

25 por ciento sobre los automóviles con miras a incre-

mentarse hasta 30 por ciento. No hay nada definitivo 

con México hasta el momento en que se elabora esta 

publicación.
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Un recuento del tratado comercial en 
materia de ajuste estructural para México

Arturo Guillen (2001), profesor-investigador titular del 

departamento de Economía de la Universidad Autó-

noma Metropolitana Iztapalapa, citando a Francois 

Perroux, nos comenta que, “en los procesos de inte-

gración económica es indispensable responder a dos 

preguntas fundamentales: ¿Quién integra a quién? 

y ¿En beneficio de quién opera la integración?” En 

el caso del TLCAN y T-MEC ambas preguntas son 

pertinentes para entender el proceso de integración 

comercial y financiera de América del Norte en el 

discurso de America First.
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En América del Norte no ha sido un proceso 

natural, reciproco y de suma cero, sino una rela-

ción de Estados, corporaciones y agentes econó-

micos desiguales.

Aunque la teoría convencional indique que los 

tratados comerciales involucran un intercambio 

entre iguales, basados en las leyes del libre mercado 

y donde todos resultan ganadores, tanto producto-

res como consumidores, esto no es así.

El T-MEC no involucra a tres naciones en con-

diciones de igualdad económica y jurídica, que 

intercambian bienes o servicios en función de venta-

jas comparativas. Por el contrario, involucra a países 

con profundas asimetrías, grados de desarrollo y 

condiciones históricas distintas (Guillen, 2001; 

Correa, 2015).

La firma del Tratado de Libre Comercio con 

América del Norte (TLCAN) en 1994, representó el 
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proceso de integración comercial y financiera de 

México con el mundo y en particular con Estados 

Unidos en las últimas tres décadas. Si bien el TLCAN 

creó una de las áreas de libre comercio más grandes 

del mundo que albergó 482 millones de habitantes 

–7 por ciento de la población mundial–, generó 28 

por ciento del PIB, que representa el 16 por ciento del 

comercio global. También ha tenido efectos adversos 

importantes particularmente para la economía mexi-

cana, la más asimétrica de los tres países.

El proceso de integración no ha sido sencillo y 

ha ocasionado cambios y reformas significativas 

para la economía de México, especialmente en la 

implementación de políticas económicas que modi-

ficaron la forma de operar del comercio y del mer-

cado de capitales en pro del libre mercado. Desde la 

firma del TLCAN, México ha seguido un modelo 

basado en el financiamiento externo vía mercados 

de valores principalmente, además de presenciar una 

gran y acelerada apertura comercial y financiera 
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como exigencia fundamental del TLCAN en un 

contexto de creciente globalización y financiariza-

ción, presenciado también una extensa privatización 

de los activos estatales y creciente endeudamiento 

público y privado en condiciones de un menor cre-

cimiento y desarrollo. Lo anterior caracterizan a 

México y lo coloca en un plano de gran desventaja 

en casi todas las áreas frente a sus socios comercia-

les. Solo los sectores más integrados, como el auto-

motriz y las inversiones en la Bolsa Mexicana de 

Valores, se han beneficiado de este tratado comer-

cial. El resto de los sectores se han convertido en 

grandes maquiladoras creando empleo de bajos sala-

rios y poca tecnificación.

Uno de los principales objetivos de la firma del 

Tratado de Libre Comercio, fue la eliminación de 

las restricciones a la inversión extranjera directa que 

se visualizaba como promotor del crecimiento eco-

nómico, empleo y desarrollo. No obstante, el creci-

miento alcanzado en los últimos 25 años en México 
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ha sido inestable y mucho menor al esperado, como 

se evidencia en la gráfica 1, además de estar fuerte-

mente influenciado por los movimientos de la eco-

nomía mundial, particularmente por los vaivenes de 

la economía estadounidense y la alteración de la 

demanda de productos de origen mexicano.

Gráfica 1. Crecimiento del PIB: México  
y Estados Unidos 1989-2025

Fuente: Banco de México

En consecuencia, la generación de empleo productivo 

no solo ha sido débil, sino en muchos casos han desa-

parecido fuentes de trabajo por el desmantelamiento 
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de sectores estratégicos como es el caso de la indus-

tria textil, del juguete y la devastación del sector 

agrícola dando pie al crecimiento de la informalidad 

y la migración.

El TLCAN se acompañó de una creciente des-

regulación financiera, movilidad de capitales y de 

bienes y servicios que han requerido de la imple-

mentación de políticas macroeconómicas de estabi-

lidad, lo que ha dado un fuerte impulso al sector 

financiero en detrimento y descuido del sector pro-

ductivo nacional. Lo anterior se caracteriza princi-

palmente por recortes al gasto público que se han 

traducido en mayores desequilibrios sociales, endeu-

damiento y estancamiento permanente de la econo-

mía, al no implementarse políticas de desarrollo de 

las capacidades productivas internas.

El objetivo principal de las autoridades mone-

tarias ha sido mantener la inflación baja y un tipo de 

cambio estable.
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El financiamiento del déficit comercial fue 

posible gracias a la gran entrada de capitales en 

forma de inversión extranjera, sin hacer más compe-

titivo el sector industrial mexicano (Huerta, 2017). 

De hecho, el déficit comercial se incrementó a raíz 

de la apertura comercial y la firma del TLCAN. Si 

bien han existido superávits con relación al comer-

cio con Estados Unidos, también se han experimen-

tado grandes déficits con China como parte de la 

demanda de productos procedentes de este país y 

que son componentes en alto grado de las exporta-

ciones mexicanas hacia Estados Unidos, de ahí la 

hostilidad para bloquear las importaciones chinas 

en la actualidad.
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Gráfica 2. México: principales socios comerciales (1994-2019) 
Valores en miles de dólares

Fuente: Elaboración propia con datos del SAT, SE, BANXICO e INEGI presentados en: Balanza Comercial de Mer-
cancías de México (Balanza comercial 1993 - 2018, productos 2008 - 2019). Obtenidos en el Sistema Nacional de 
Información Estadística y Geográfica (SIEG). http://www.economia-snci.gob.mx/sic_php/pages/estadisticas/ 25 de 
marzo del 2020.

Como parte de las políticas de ajuste y las reformas 

estructurales impulsadas a partir de la firma del TLCAN, 

se privilegió la inversión extranjera directa (IED), que en 

los primeros años del Tratado, se destinó principalmente 

a las privatizaciones sin contribuir al incremento de la 

formación bruta de capital (Maya, 2020).

Los cambios en la política económica se enfo-

caron a promover el libre mercado, con la reducción 

del financiamiento del gobierno –la independencia 
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del banco central– y, los déficits gubernamentales 

aparentemente inflacionarios.

Desde entonces, la política económica impe-

rante ha sido la austeridad. Estas medidas conduje-

ron a un mayor endeudamiento externo y a 

continuas devaluaciones derivadas de los movi-

mientos abruptos en la entrada y salida de capitales 

de la economía mexicana, además de renunciar a 

una política monetaria y fiscal expansiva que bene-

ficiara el fortalecimiento de la economía interna y 

el crecimiento del empleo, desarticulando una polí-

tica industrial doméstica y hacer competitivos otros 

sectores vinculados a las exportaciones.

La inversión extranjera en cartera ha tomado 

gran relevancia, como puede identificarse en las grá-

ficas 3 y 4. La naturaleza de esta inversión es plena-

mente volátil y desestabilizadora, subordinando el 

tipo de cambio a los vaivenes de estos flujos, lo que 

causa grandes estragos en el momento de su reversión.
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Gráfica 3. Inversión Extranjera Directa en México (1993-2024) 
(millones de dólares)

Fuente: Banco Mundial

Gráfica 4 . Inversión Extranjera Directa y de cartera (1994-2019) 
Niveles, flujos corrientes en millones de dólares

Fuente: Elaboración propia con datos de Banxico en Balanza de pagos https://www.banxico.org.mx/SieInternet/
consultarDirectorioInternetAction.do?sector=1&accion=consultarCuadro&idCuadro=CE139&locale=es. Consultado: 
marzo 2025.
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Uno de los eventos más relevantes del TLCAN, 

fue la venta de la banca mexicana a capitales extran-

jeros bajo la justificación de hacerla más eficiente, 

objetivo que no se logró.

El caso de Banamex, el banco más grande y 

emblemático de México con poco menos de la mitad 

del mercado bancario total nacional, fue adquirido 

por Citigroup en mayo de 2001, estrechándose los 

vínculos financieros entre Estados Unidos y México 

además de evidenciar un acelerado cambio de pro-

piedad de activos hacia la extranjerización (Maya, 

2004) y en la pérdida del control del sistema de pagos 

mexicano, quedando más expuesto a las decisiones 

de inversionistas en territorio nacional.
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Inestabilidad financiera en México a 
raíz del TLCAN y T-MEC

La eliminación de los obstáculos para mantener la 

entrada de flujo de capital y la necesidad de elevar 

el grado de confianza en la economía mexicana, 

agudizó la fragilidad de nuestro sistema financiero 

(Vidal, 2015). El instrumento que el gobierno uti-

lizó para la atracción de flujos externos hacia el mer-

cado bursátil y estabilización del tipo de cambio, se 

tradujo en una alta tasa de interés. Esta a su vez 

se articuló con las decisiones de la Reserva Federal 

(FED) estadounidense, manteniendo la misma ten-

dencia, pero con un importante diferencial, como 

puede verse en la gráfica 5.
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Gráfica 5. Tasa de interés activa en México y EUA (1993-2022)

Fuente: Banco Mundial

La expectativa sobre los movimientos en la tasa de 

interés en Estados Unidos, no es irrelevante pues 

podría tener efectos devastadores para las economías 

con apertura de cuenta de capital y con modelos de 

desarrollo orientados a las exportaciones, como en 

el caso de México, que ante una eventual alza de la 

tasa de interés se pudieran provocar fugas de capital 

y peligrosas devaluaciones.
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En los últimos 35 años, las decisiones de polí-

tica monetaria por parte de la Reserva Federal esta-

dounidense –Banco Central– han modificado el 

curso de los flujos de capital hacia las economías 

emergentes de América Latina y, en particular 

México, alentando las entradas masivas o las inten-

sas fugas de capitales, lo que incrementa las deudas 

nacionales. Aunque la Reserva Federal estadouni-

dense siempre habla de anteponer sus objetivos 

domésticos, la toma de decisiones de política mone-

taria está en función de los inversionistas institucio-

nales y de Wall Street.

Es obvio que al ser el dólar la moneda de 

reserva mundial, cualquier movimiento en su valor, 

afectará a todas las economías del planeta, y en par-

ticular, a sus socios comerciales como México, pues 

una devaluación afecta el costo de las importacio-

nes encareciéndolas.



47

La política macroeconómica en materia 
del tipo de cambio en el T-MEC

El tipo de cambio tiene un papel fundamental en una 

economía abierta que depende de sus transaccio-

nes internacionales, es decir, de las exportaciones e 

importaciones; de bienes y servicios y transacciones 

financieras.

En una economía desregulada, el valor de la 

moneda incide en la formación de precios de las mer-

cancías y en los niveles de rentabilidad de los capita-

les. Así, la paridad cambiaria incide directamente en 

el crecimiento del PIB, de la deuda externa, en los 

saldos comerciales, las remesas y en la cuenta de 
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capitales de la Balanza de Pagos. De ahí la relevancia 

del manejo de la política monetaria y su incidencia 

sobre el tipo de cambio, ya que las decisiones que se 

tomen en torno al manejo de la paridad cambiaria 

afectan positiva o negativamente el comportamiento 

de la economía en su conjunto; no solo a nivel macro-

económico sino también a nivel empresa y poder 

adquisitivo.

Una política monetaria a favor del libre flujo de 

capitales impide que el tipo de cambio se adecúe a 

las necesidades de la política de comercio exterior, 

donde el tipo de cambio debería ajustarse a los dife-

renciales de precios de los bienes y servicios para 

hacerlos competitivos, para favorecer con ello la 

esfera productiva que impulse el crecimiento econó-

mico y reduzca, en teoría, los déficits comerciales de 

la balanza de pagos.

En el pasado, la distintiva del peso mexicano 

han sido las continuas devaluaciones: en 1995, el 
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tipo de cambio era de 7.64 pesos por dólar; en 2009, 

el peso de devaluó en casi 100 por ciento alcan-

zando los 13.5 pesos por dólar y en 2018 el tipo de 

cambio alcanzó los 22 pesos por dólar. Como se ha 

explicado, la entrada y salida de inversión extran-

jera ha sido la causa de las continuas devaluacio-

nes, y en algunas ocasiones, ha generado crisis en 

la balanza de pagos.
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Promover el comercio exterior 
impulsando las exportaciones

Simplemente México no tiene ni las condiciones de 

competitividad de su planta industrial exportadora, ni 

la autonomía para el manejo de su política monetaria 

para lograr ambos objetivos, de crecer en función de 

las exportaciones y mantener la entrada de capitales 

para equilibrar su balanza de pagos simultáneamente.

Un ejemplo de lo anterior es el capítulo 33 del 

T-MEC sobre política económica que busca, en teo-

ría, fortalecer la cooperación entre las partes res-

pecto a las políticas macroeconómicas y de tipo de 

cambio. Establece el compromiso de las partes para 
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cumplir los lineamientos del Fondo Monetario 

Internacional y evitar la manipulación de los tipos 

de cambio o del sistema monetario internacional en 

favor de sus propias exportaciones. Este capítulo 

contiene disposiciones en materia de transparencia, 

para que las partes hagan pública su información: 

permite realizar consultas entre las partes sobre sus 

políticas macroeconómicas y de tipo de cambio, 

además prevé la creación de un Comité Macroeco-

nómico para supervisar la implementación del capí-

tulo en América del Norte.

Con la implementación del capítulo 33 en el 

T-MEC, Donald Trump logra algo de naturaleza 

histórica en favor de las corporaciones estadouni-

denses en detrimento de la economía mexicana.
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El tipo de cambio tiene un papel fundamental en una 

economía abierta que depende de sus transacciones 

financieras internacionales y de las exportaciones e 

importaciones.

En una economía de libre mercado orientada al 

comercio internacional, el valor de la moneda incide 

en la formación de precios de las exportaciones y las 

importaciones; por lo tanto, en las ganancias. Ahí 

está el gran dilema para México, que depende en 

gran medida del dólar estadounidense para sus tran-

sacciones internacionales, sin un manejo autónomo 
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de una política económica que fomente el creci-

miento, desarrollo, empleo y fortalecimiento del 

mercado interno.

Los acuerdos comerciales cancelan la posibili-

dad del manejo de una política económica autó-

noma, particularmente el capítulo 33 del actual 

T-MEC pone un candado al manejo autónomo del 

tipo de cambio, en aras de la estabilidad macroeco-

nómica y control inflacionario y que ha sido poco 

discutido en el análisis del T-MEC.

Lo anterior, aunado a la amenaza de los arance-

les y sanciones, compromete rotundamente el futuro 

de la economía mexicana y del país, por la gran inte-

gración y dependencia a la economía estadounidense.
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