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Tiempos de cambio en el orden econémico

Desde la entrada en vigor del TLCAN en 1994, el régimen de
libre comercio en América del Norte ha sido clave para el
crecimiento mexicano.

En los ultimos 25 afnos, el volumen del comercio entre México
y Estados Unidos se ha triplicado y México ha llegado a
convertirse en el primer socio comercial de EE. UU.

Desde inicios de 2025, |la continuidad de esta dindmica se ha
puesto en riesgo, pues Estados Unidos ha expresado su
intencion de imponer barreras al comercio.

Este 2 de abril, el gobierno estadounidense anuncié un
programa de aranceles reciprocos de al menos 10% para las
importaciones de la mayoria de los paises del mundo. Sin
embargo, el comunicado emitido por la Casa Blanca establece
gue México y Canada seran exceptuados de la medida.

Es importante mencionar que actualmente México si es sujeto
al pago de aranceles en casos especificos, por ejemplo, en las
industrias del acero y del aluminio y en los bienes que son
exportados por fuera de los mecanismos del T-MEC.

Fuente: Econosignal con datos de Banco de México

Valor del comercio de México con Estados Unidos
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Aranceles impuestos por pais

Conforme al anuncio del dia de ayer, las tarifas mas elevadas han sido impuestas a naciones del continente asiatico. Al ser competidores
directos de México en la maquila de diversos productos, esta tendencia podria reactivar el interés en el nearshoring mas adelante.

Pais Arancel (%) Pais Arancel (%) Pais Arancel (%) Pais Arancel (%)
Camboya 49 Moldavia 31 Israel 17 Nueva Zelanda 10
Laos 48 Livia 31 @ Filipinas 17 Argentina 10
Madagascar 47 Sudafrica 30 Zambia 17 Ecuador 10
@ Vietham 46 Argelia 30 Malawi 17 Guatemala 10
SriLanka 44 Nauru 30 Mozambique 16 Honduras 10
Myanmar 44 @ Pakistan 29 Noruega 15 Egipto 10
Siria 41 Tunez 28 Venezuela 15 Arabia Saudita 10
Mauricio 40 Kazajistan 27 Nigeria 14 El Salvador 10
Irak 39 @ India 26 Reino Unido 10 Trinidady Tobago 10
@ Bangladesh 37 Coreadel Sur 25 Brazil 10 Marruecos 10
Serbia 37 Japén 24 Singapur 10 Oman 10
Botsuana 37 Malasia 24 Chile 10 Uruguay 10
@ Tailandia 36 Brunéi 24 Australia 10 Bolivia 10
Bosnia y Herzegovina 35 Costa de Marfil 21 Turquia 10 Panama 10
China 34 Namibia 21 Colombia 10 Paraguay 10
Taiwan 32 Unién Europea 20 Peru 10 Belice 10
@ Indonesia 32 Jordania 20 CostaRica 10 Afganistan 10
Angola 32 Nicaragua 18 Republica Dominicana 10 Iran 10
Suiza 31 Zimbabwe 18 Emiratos Arabes 10 Dominica 10

Fuente: Econosignal con informacion de la Casa Blanca.
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Los productos mexicanos mas importados por EE. UU.

Peso de las
importaciones de EEUU
desde MEX sobre total de
importaciones de EEUU

Las autopartes, camiones y vehiculos de pasajeros contribuyen
con una tercera parte de las exportaciones mexicanas a Estados
Unidos.

Peso dentro de las

Top 10 importaciones de
EEUU desde México

El 40% de las importaciones de autopartes que realiza Estados

Unidos proviene de México, asi como el 75% de las 1 Autopartes 13.70% 39.98%

importaciones de vehiculos de carga y el 21% de los vehiculos .

d i lo gue muestra una fuerte integracion 2 Camiones, autobuses y 10.70% 75.30%
€ pasajercs, loq g : vehiculos diversos ' '

Independientemente de México, mas de la mitad de los 3 Vehiculos de pasajeros 8.90% 21.38%

automoviles que se venden en Estados Unidos son importados,

de manera que la entrada en vigor de los aranceles amenaza 4 Computadoras 5.40% 26.64%
con provocar un incremento de precios inmediato, asi como

posibles afectaciones en los niveles de actividad econémica y 5 Aparatos eléctricos 5.00% 18.20%
empleo. 6 Petréleo crudo 4.20% 11.80%
P - | 7 Equipo de telecom. 3.10% 8.75%

8 Equipo médico 2.90% 31.13%

9 Motores y sus partes 2.60% 27.54%

10 Maquinas industriales 2.40% 18.60%

Fuente: Econosignal con informacion de varias bases.
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Frentes de vulnerabilidad para la economia mexicana

* EI 49% de las exportaciones mexicanas en 2024 fueron Principales exportaciones de México a Estados Unidos segun su

realizadas a través del Tratado de Libre Comercio, por lo que
varias industrias han tenido que acelerar sus procesos de

mecanismo de exportacion en 2024

cumplimiento para poder evitar los aranceles en 2025. Autopartes 65.2% 34.8%
Las industrias que menos exportan bajo el T-MECy por lo Camiones, autobuses y vehiculos... 99.6% |
tanto son las mas vulnerables, incluyen a la manufactura de : :

. , . . . . e Vehiculos de pasajeros 82.5% 17.5%
equipo de cdmputo, telecomunicaciones y equipo médico.

. . . Computadoras 100.0%

El 34.8% de las exportaciones que la industria de autopartes @ / 7
realiza por fuera del T-MEC equivale a $12,587 mdd, esto es Aparatos eléctricos 49.8% 50.2%

2.5% del total de las exportaciones mexicanas en 2024. ;
Petroleo crudo 33.6% 66.4%

@ Equipo de telecomunicaciones 100.0%

@ Equipo médico 99.7%
Motores y partes de motores 48.8% 51.2%

Maquinas industriales [17.5% 82.5%

T-MEC M Fueradel T-MEC

__Fuente: Elaboracion con datos la Oficina del Censo de Estados Unidos. . |
i *Para el ejercicio se realizé un proceso de homologacion entre la clasificacion del Sistemas Harmonizado (HS) y el Sistema de Clasificacion Industrial de América del Norte (SCIAN). Autopartes; SCIAN (3363)
HS(8708). Camiones, autopartes y vehiculos diversos; SCIAN (3361) HS (8702, 8705). Vehiculos de pasajeros; SCIAN (3361) HS (8703). Computadoras; SCIAN (3341) HS (8471). Aparatos eléctricos; SCIAN

1 (3344) HS (85). Equipo de telecomunicaciones; SCIAN (3342) HS (9018). Motores y partes de motores; SCIAN (3336) HS (8407, 8408, 8409). Maquinas industriales; SCIAN (3332) HS(84).
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Los riesgos seran focalizados

2025
(Escenario pesimista)

De manera global, en 2024 México pagé 51,262 millones de
ddlares en aranceles a Estados Unidos, lo que supone una

tasa promedio de 0.25% sobre el total de las exportaciones. Top 10 de exportaciones

. . . Arancel |Millones de| Arancel | Millones
Lo anterior se debe a que varios productos reciben un trato

A : ) i promedio
especial, independientemente de si su exportacion es a
través del Tratado de Libre Comercio o no.
1 Autopartes 0.74% $269 8.70% $3,147
Afjo'ra, algunas categorias tendrian que pasar de una' tarifa > EAmiBRES autobUSeS/IONas 0.02% $10 0.10% $43
minima a un gravamen de 25% en caso de no cumplir con los
requisitos del T-MEC. 3 Vehiculos de pasajeros 0.37% $186 4.38% $2,179
o, . o,
En un escenario en el que las industrias mantuvieran los s @ Computadoras SO 25.00% 512,081
mismos porcentajes de exportacion por fuera del T-MEC 5 @ Aparatos eléctricos 0.28% $242 12.55% $10,939
dlurante 2025, el arancel que se pagaria bajo el nuevo , - Petréleo crudo 0.05% 6 16.60% $2.010
régimen anunciado por el gobierno de Estados Unidos seria
. . o B .
de aproximadamente $60,000 millones de délares, que 7 @ Equipo de telecomunicaciones 0.00% 25.00% 52,640
equivale a 11.9% de las exportaciones de 2024 (Ver tabla). 8 @ Equipo médico 0.00% -- 24.93% $3,517
\\ el | 9 Motores y partes de motores 0.93% $89 12.80% $1,233
i 10 @  Maquinas industriales 0.18% $189 2063%  $21,760
i e [ |
— e qin‘- Total 0.25% $1,262 11.90% $60,000

Fuente: Elaboracidn propia con datos la Oficina del Censo de Estados Unidos.
| *Para el ejercicio se realizé un proceso de homologacién entre la clasificacién del Sistemas Harmonizado (HS) y el Sistema de Clasificacién Industrial de América del Norte (SCIAN). Autopartes; SCIAN (3363) |
i HS(8708). Camiones, autopartes y vehiculos diversos; SCIAN (3361) HS (8702, 8705). Vehiculos de pasajeros; SCIAN (3361) HS (8703). Computadoras; SCIAN (3341) HS (8471). Aparatos eléctricos; SCIAN E
i (3344) HS (85). Equipo de telecomunicaciones; SCIAN (3342) HS (9018). Motores y partes de motores; SCIAN (3336) HS (8407, 8408, 8409). Maquinas industriales; SCIAN (3332) HS(84) i
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Industrias mexicanas con mayor exposicion a los aranceles

Cerca de tres cuartas partes del valor agregado en las industrias de fabricacion de computadoras, aparatos eléctricos y de
telecomunicaciones es importado, por lo que sera dificil que logren reconvertirse en el corto plazo para evitar el pago de aranceles.

Del valor agregado en México
Top 10 JeDr SETES .
écuanto es importado?

1 Autopartes

2 Camiones, autobuses y vehiculos
3 Vehiculos de pasajeros

4 @ Computadoras

5 @ Aparatos eléctricos

6 Petréleo crudo

7 @ Equipo de telecomunicaciones

8 Equipo médico
9 Motores y partes de motores
10 M4dquinas industriales

63 %

49 %

49%

72 %

78 %

ND

Principales 3 paises de dénde se importa

EEUU (53.4%), China (12.4%) y Alemania (7.8%)
China (52.7%), EEUU (37.3%) y Alemania (5.7%)

China (26.0%), EEUU (25.4%) y Japén (11.1%)
China (37.0%), Tailandia (20.6%) y EE.UU. (15.3%)
China (32.8%), EEUU (20.7%) y Malasia (7.6%)
Brasil (73.3%) y EEUU (20.0%)

China (55.9%), EEUU (12.1%) y Vietnam (9.3%)
EEUU (64.1%), China (7.8%) y Alemania (4.7%)
EEUU (71.4%), China (5.8%) y Alemania (4.1%)

EE.UU. (36.4%), China (22.7%) y Corea del Sur (5.5%)

i Nota: *Valor representado como % del total de produccidn por tipo de bien.

! . 7 . . . 7 . .7 . ’ . .
' Cifras de valor agregado Unicamente de caracter ilustrativo, se realizé un proceso de homogeneizacion conforme a lo descrito en la pagina anterior.

Fuente: Econosignal con informacion de varias bases.
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¢Qué podria pasar con México?

Estimar el impacto sobre la economia mexicana es complicado
debido a la enorme cantidad de incégnitas y los efectos de
primer y segundo orden.

6 Incidencia de los sectores econdmicos sobre el crecimiento del PIB (%)

. s R (o)
En un escenario extremo, el PIB caeria 1.5% si los aranceles 10%
fueran generalizados y de 25% para todas las exportaciones 8%
mexicanas durante todo el aiio, dada la importancia del sector 6%
manufacturero en la economia. o
= 4%
Sin embargo, con los matices anunciados el dia de ayer, el g 29 | 1
escenario es distinto y estimamos un crecimiento anual de 9 & | 111 Fiisiih |
(0) - | | - | | = = |
0.8% para el PIB. = 0% i
: : , . : e 2% i
El impacto final en la economia dependera de las represalias S
. . . . ’ A9
gue decida imponer el gobierno mexicano, asi como de la O 4%
fortaleza que muestren otras actividades econdmicas alejadas -6%
del aparato exportador, como los servicios. 8%
-10%
<t O 0 O N & O 0 O NN < O 0o O N <
(B O o B, A T Aty W o Pl o el ot Wl G0 Wt Do W B o A o AT oo M G Wl )
(05 2 A 1 A i W o WA i s S B e S ) WAl 5 Wttt G Wt e W e Yottt S il e A o, s v
o H AN AN AN A A AN AN NN e oY
Manufacturas -- B Agropecuarios -- & Resto de la economia --

Fuente: Elaboracion propia con informacion de Econosignal y del INEGI.
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Reflexiones finales

A nivel global, el anuncio de los diferentes tipos de aranceles supone un cambio estructural
sobre la economia. Para EE. UU. esperamos revisiones al alza a las estimaciones de inflacion
(3.0%, de momento) y a la baja en las de crecimiento econémico (1.9%). De mantenerse en el
tiempo, las medidas podrian provocar un ciclo de debilidad mas prolongado con impactos de
segundo orden en México y el mundo.

De momento, México se vera solo parcialmente impactado gracias a las excepciones que
contempla el decreto. La clave estara en que las empresas realicen las gestiones para comprobar
que sus productos cumplen con las reglas de contenido de origen del T-MEC.

En ese sentido, las afectaciones se focalizardn en las industrias del acero y del aluminio, asi
como en las maquilas de equipo de computo, telecomunicaciones y aparatos eléctricos, pues
sera complicado que reduzcan rapidamente su dependencia de los insumos asiaticos.

A partir de este escenario, revisamos a la baja nuestro prondstico de crecimiento del PIB
mexicano desde 1.0% hasta 0.8% para 2025.

Sigue latente la posibilidad de que las autoridades en Estados Unidos insistan en la aplicacion de
aranceles a México como mecanismo de presidn para las negociaciones en otros frentes, por lo
que creemos que la incertidumbre se mantendra elevada y se reflejara en la volatilidad de las
variables financieras como el tipo de cambio.

Mas adelante, si este equilibrio se prolonga, esperamos que renazca el interés por el
nearshoring, pues los menores aranceles en comparacién con otros paises de Asia y América
Latina constituyen una ventaja comparativa de peso.
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