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Comercio de México se concentra aun mas
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26 de junio de 2024

Durante el primer trimestre del 2024 (1T24) las exportaciones mexicanas sumaron 144 mil millones de délares
(mdd), en tanto que las importaciones totalizaron 146 mil mdd, resultando en un déficit comercial de apenas 3 mil
mdd. Un afio antes, el déficit fue de 6 mil mdd. En particular, en marzo de 2024 se reportd un superavit comercial
de 2 mil mdd, que no pudo compensar los déficit de enero y febrero. La dinamica mensual del saldo de la banca
comercial no presenta un patron estacional evidente, lo que podria estar explicado porque los productos que
suelen tener comportamientos estacionales, como es el caso de en los sectores Agropecuario y Minero, no tienen
un peso relevante en el portafolio comercial de México.

El monto de exportaciones por 144 mil mdd representa un incremento del 1.7% respecto al mismo trimestre del
afo anterior. Esto como resultado de mayores ventas de productos agropecuarios (7.0%), agroindustriales (5.8%),
derivados de petroleo (5.6%) y manufactureros (1.9%). Las importaciones subieron sélo 0.2% en el mismo
periodo, ya que la mayoria de los sectores disminuyeron sus ventas al extranjero con excepciones del
agroindustrial (8.4%) y la manufactura (5.5%).
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Mayor flujo comercial de México dentro de América del Norte

Las manufacturas se mantienen como las mercancias mas comercializadas internacionalmente. En el 1724, las
exportaciones manufactureras sumaron 127.1 mil mdd, 1.9% mas que en el 1T23, contribuyendo con el 88.5% del
total. De forma similar, las importaciones de este tipo de mercancias alcanzaron 130.4 mil mdd en el mismo
periodo, 5.5% mas que un afio antes, y cuya participacion en las compras mexicanas al exterior llegdé a 89.2%.
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Esto representa un saldo negativo de la balanza comercial de esta industria en particular. Las ventas de alimentos
procesados fueron las que mas crecieron (5.6%). Otras exportaciones manufactureras con buen desempefio en
este primer trimestre del 2024 fueron las quimicas y la industria pesada con tasas de 2.8% en ambos casos. De
este lado también las manufacturas de alimentos y textiles presentaron los mayores incrementos. En ambos
casos, la industria pesada mexicana exportd mas e importd mas, poco mas del 2%, con lo que se mantiene su
dinamismo; pero a menor ritmo.

Por otro lado, las exportaciones agropecuarios cerraron el 1724 en 6.7 mil mdd, un crecimiento del 7.0% en tasa
anual. Con esto llegaron a aportar el 4.7% del portafolio exportador, nivel que no se presentaba desde el afio
2020. Las ventas al exterior de ganado vacuno, frijol, y mangos presentan el mejor desempefio con tasas anuales
de crecimiento de 38.4%, 213.8% y 30.7% respectivamente. Las importaciones de este tipo fueron 5.2 mil mdd,
una caida de poco mas del 10% en comparacion con el mismo trimestre del afio anterior. Esto explica el
incremento del superavit de esta balanza en particular. Las compras internacionales de huevo, cereales y trigo
destacan entre las que mas disminuyeron. El caso del frijol debe revisarse a parte, ya que tanto sus exportaciones

como sus importaciones crecieron por arriba del 100%, pero las primeras lo hicieron al doble del ritmo que las
segundas.
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En este primer trimestre del afio, el 82.7% de las exportaciones mexicanas se dirigen a Estados Unidos de
Ameérica (EUA). En segundo lugar esta Canada con apenas 3.0%. China, Alemania y Corea del Sur complementan
las primeras cinco posiciones. De acuerdo al Inegi, al 1T24 se exportaron a EUA 118.9 mil mdd, mientras que
Canada tan sélo 3.9 mil mdd. Esto implica que las ventas hacia EUA aumentaron 2.1%, pero en el caso
canadiense cayeron 2.9%. Las exportaciones a China acumularon 2.2 mil mdd en este trimestre, monto no visto
desde el ano 2018, y 5.7% menos que un afo antes. Las importaciones desde EUA fueron por 60.6 mil mdd, 7.2%
menos que en el 1T23; y de Canada se importaron mercancias por 3.2 mil mdd. En contraste, las importaciones
de China aumentaron 17.1% en términos corrientes para llegar a 30.0 mil mdd. En este 1724, por primera vez se
importaron mercancias por mayor valor de Corea del Sur que de Japdn, en el primer caso por 4.8 mil mdd y en el
segundo por 4.5 mil mdd. Aunque esto podria cambiar durante el resto del afio 2024. Con ambos paises se tiene

un déficit comercial, ya que a cada uno de esos paises apenas se dirigieron exportaciones por poco mas de mil
mdd.
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Mapa 1. EXPORTACIONES MEXICANAS BIENES 1724
(MILLONES DE DOLARES CORRIENTES)

Fuente: BBVA Research con datos del Inegi
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Mapa 2. IMPORTACIONES MEXICANAS BIENES 1T24
(MILLONES DE DOLARES CORRIENTES)
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Con base en las cifras de Census, México sigue siendo el principal socio comercial y proveedor de mercancias de
EUA. Las cifras oficiales de ese pais reportan importaciones mexicanas por 120 mil mdd, 3.8% mas que hace un
afno. En cambio, China sigue perdiendo terreno, sus ventas disminuyeron 2.0% en este 1724, sumando 97.6 mil
mdd. De esta forma, ahora Canadé también supera a China como exportador hacia EUA, que exporté 100.9 mil
mdd. Lejos se quedan Alemania y Japén, que complementan el conjunto de los primeros cinco socios comerciales
de EUA. Alemania exporté a EUA 39.0 mil mdd, 2.4% menos que en el 1T23; mientras que Japoén vendioé a EUA
36.6 mil mdd, un incremento del 3.7% en los mismos términos.

Figura 5. IMPORTACIONES DE EUA 1T24
(MILES DE MDD CORRIENTES)
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Mapa 3. IMPORTACIONES EUA DESDE MEXICO 1T24
(MILES DE MDD CORRIENTES)
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EUA importd de México manufacturas por 106 mil mdd, 4.9% mas que en el 1T23. El incremento también se
observé en los productos agropecuarios, pero en mayor proporcion. En el 1T24 las compras a México por estos
productos alcanzaron 7.0 mil mdd, cuando un ano antes fueron 6.5 mil mdd. En cambio, las importaciones mineras
disminuyeron a 3.5 mil mdd, 28.1% menos. Los productos de Equipo de Transporte continian siendo los mas
demandados en EUA del total de las importaciones desde México. En esta ocasion por 42 mil mdd, seguidos de
bienes de Computacién y Medicion, productos eléctricos y de los agropecuarios ya mencionados. De esta forma,
EUA compré 10.8% mas de Equipo de Transporte y 4.5% de Computacion y Medicién que en los primeros tres
meses de 2023.

Figura 9. IMPORTACIONES EUA DESDE MEXICO 1724 Figura 10. IMPORTACIONES EUA DESDE MEXICO 1T24
(MILES DE MDD CORRIENTES Y VAR. % ANUAL) (MILES DE MDD CORRIENTES)
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La Inversidon Extranjera Directa sigue bajando en el 1T24

Las cifras de la Secretaria de Economia muestran que México recibioé 20.3 mil mdd de Inversion Extranjera Directa
(IED) en el 1T24. Esto representa una caida del 13.6% respecto al mismo trimestre del afio previo. Sin embargo,
se debe tener en cuenta que la IED no presenta patrones claros de estacionalidad; por lo que esto podria cambiar
en el resto del afo. Del total de IED, las reinversiones fueron por 19.6 mil mdd, casi 97% del total; mientras que
solo el 3.0% son nuevas inversiones, casi 600 mdd. Por un lado suele la poca IED calificada como nueva inversion
revela que no se esta aprovechando del todo el fendmeno de la relocalizacion; pero desde otro punto de vista es
bastante positivo que las empresas que ya han invertido en el pais continden haciéndolo, evidenciando que sus
inversiones previas fueron una buena decision.

Como ha sido desde hace tiempo atras, el sector de Manufactura es el principal receptor de este tipo de inversion
seguido por los servicios Financieros; que en conjunto captaron el 67.3 de los 20 mil mdd del 1T24. Al sumar
sectores como Mineria, servicios de Transportes y Comercio Mayorista se tiene poco mas del 90% de la IED, que
con excepcion de Mineria, se tienen a los sectores econdmicos mas relevantes de la economia mexicana. Sin
embargo, hay que aclarar que la Manufactura y la Mineria se pueden relacionar mas con el comercio global, ya
que sus mercancias son transables internacionalmente comunmente; pero los servicios como Financieros,
Transportes y Comercio Mayorista se enfocan mas al mercado doméstico; sin que esto implique que no obtengan
beneficios de red por el comercio internacional.
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Figura 11. IED EN MEXICO
(MILES DE MDD CORRIENTES)
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Figura 12. IED EN MEXICO 1T24
(MILES DE MDD CORRIENTES)
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La IED sigue altamente concentrada segun el pais de origen, y aumenta su concentracion al comparar los
primeros trimestres del 2024 y el 2023. En el 1724, EUA invirtié6 en México 10.6 mil mdd, seguido por Alemania y
Canada con 1.7 mil mdd cada uno. La IED proveniente de EUA aumenté 8.3% desde los 9.9 mil mdd del 1T23. De
esta forma, tan solo este pais aumentoé su participacion como inversor en México de 41.7% a 52.3%. Al sumar la
IED de Alemania, Canada y Japon por 1.4 mil mdd se acumula el 76.3% del total. Contrario al incremento de IED
por parte de EUA, la IED proveniente de China pas6 de 20.6 mil mdd a sélo 2.7 mil mdd. A nivel estatal, la Ciudad
de México capté 12.0 mil mdd de IED, seguida por Nuevo Ledn y Baja California; donde unicamente Zacatecas
presenta desinversion de este tipo. En Nuevo Ledn se invirtieron 1.6 mil mdd, y en Baja California 1.1 mil mdd.
Estos dos estados cuentan con un claro perfil exportador, mientras que la Ciudad de México tiene también un

enfoque al mercado doméstico.

Figura 13. IED EN MEXICO 1T24
(MILES DE MDD CORRIENTES)
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Fuente: BBVA Research con datos de la Secretaria de Economia

Figura 14. IED EN MEXICO 1T24
(MILES DE MDD CORRIENTES)

Fuente: BBVA Research con datos de la Secretaria de Economia
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversion" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente
documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacién Publicitaria" a los efectos del articulo 36 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las
empresas de servicios de inversion ("MiFID 11").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones
de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas
legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables,
sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita, en
cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decisién de
ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicién, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.

INTERESADOS DIRIGIRSE A:

BBVA Research: Paseo de la Reforma 510, Colonia Juarez, C.P. 06600 Ciudad de México, México.
Tel.: +52 55 5621 3434
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