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Resumen

El tratado de libre comercio entre la Unién Europea y México representd la eliminacion de aranceles para un
grupo importante de bienes y la eliminacién de restricciones a los flujos de inversién. A quince afios de la firma
del acuerdo este documento presenta una estimacion de su impacto y analiza los beneficios ulteriores de una
ampliacién que incluya productos agricolas hasta ahora no cubiertos. Asimismo, se revisan los factores clave
gue hacen de México un destino mas favorable para los negocios, entre los que se encuentran la calidad de la
infraestructura, los salarios competitivos y las ventajas arancelarias de producir y exportar desde México a
EEEUU y a otros destinos internacionales. Nuestros hallazgos indican que la implementacion del acuerdo
beneficié los flujos comerciales de los bienes para los que cada regién presenta una ventaja comparativa.
También encontramos que la inversién extranjera directa de la Unidon Europea en México tiene un efecto
positivo y significativo sobre las exportaciones mexicanas al mundo. Finalmente, el indice de ventaja
comparativa revelada y otros indicadores sugieren que la apertura comercial en el sector agricola entero
permitira obtener todas las ganancias posibles en términos de eficiencia.
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Introduccion

En julio de 2015 se cumplen 15 afios de la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio entre la Union
Europea y México (TLCUEM). Este tratado representd la eliminacion de aranceles para un grupo importante de
bienes y la eliminacion de restricciones a los flujos de inversién. De acuerdo con la teoria econdmica, al eliminar
barreras comerciales, se obtienen beneficios econémicos ya que se crean condiciones para que cada pais se
pueda especializar en aquellos productos en los que se es mas eficiente en términos relativos — el concepto de
ventaja comparativa.

El presente documento cubre tres propdsitos. En primera instancia realiza una estimacion del impacto del
TLCUEM sobre el flujo de mercancias y de inversion entre México y la UE. En segunda instancia analiza los
beneficios ulteriores de una ampliacion del TLCUEM, desde una perspectiva tanto europea como mexicana. En
tercer lugar lleva a cabo una revision de las ventajas que ofrece México para atraer inversiéon extranjera directa.

En la siguiente seccion se presenta una descripcion detallada de los plazos de desgravacion por tipo de
producto, para conocer el marco temporal bajo el cual se implementé el tratado y que pudo tener efecto sobre el
impacto observado en el intercambio de bienes. La seccion 3 describe los flujos comerciales entre México y la
UE a partir de una clasificacién estdndar de productos, para los que se analizé su ventaja comparativa revelada.
En ese mismo apartado se comparan los flujos de inversién extranjera directa (IED) que ha recibido México con
respecto a otros paises latinoamericanos tanto para la década previa a la firma del TLCUEM como para los
primeros catorce afios de su vigencia. Adicionalmente, se presentan los resultados de un modelo de gravedad
gue evalla la hipétesis de la existencia de beneficios mutuos derivados del TLCUEM, y para finalizar, se hace
un analisis econométrico para determinar la influencia de la IED proveniente de la UE sobre las exportaciones
manufactureras mexicanas al mundo.

En la seccion 4, se ofrece una revisién de los beneficios ulteriores de una ampliacion al TLCUEM, repasando
las fortalezas del México hoy frente al México que firmé el acuerdo en el afio 2000. Entre los factores que le
brindan a México una posicibn mas atractiva ante el mundo en comparacidon con la década previa se
encuentran la productividad total de los factores y las recientes reformas estructurales. Asimismo, usando una
metodologia propia se identifican algunos grupos de productos que tienen el mayor potencial de beneficiarse de
una ampliacién del TLCUEM. Al final de la seccién se muestran algunos productos agricolas, pesqueros y
agroindustriales que podrian incluirse para ampliar la cobertura del tratado y que, al tomar en cuenta el
concepto de ventaja comparativa, traerian beneficios para ambas economias.

La seccion 5 analiza los aspectos de la economia mexicana que la hacen atractiva como recipiente de inversion
extranjera directa y que podrian constituir una ventaja para la Unién Europea al permitirle producir bienes en
México y desde ahi exportarlos a otras regiones, principalmente al resto de Norteamérica. Entre ellos destacan
la estabilidad macroecondémica, la estructura demografica, la infraestructura, la apertura del sector energético a
raiz de la reforma estructural, las cadenas globales de valor, los tratados de libre comercio y el territorio como
plataforma de exportacion de productos a los EEUU, dada su cercania geografica y el acceso preferencial a
dicho mercado derivado del Tratado de Libre Comercio con América del Norte (TLCAN).

Finalmente, en la Gltima seccién se presentan las conclusiones mas relevantes del andlisis realizado en este
documento.
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Antecedentes

El 1° de julio del afio 2000 México y la UE comenzaron la liberalizacién paulatina y reciproca del comercio de
bienes y el flujo de servicios con la entrada en vigor del TLCUEM. Este tratado representd la eliminacion
inmediata de los aranceles aduaneros para un grupo importante de bienes y la eliminacién paulatina para el
resto, de tal forma que la liberalizacién se llevd a cabo en distintos momentos y a diferentes velocidades,
dependiendo del tipo de producto, de acuerdo con un calendario pre-establecido.

El TLCUEM cubre la totalidad de los productos industriales, y una parte considerable de los productos agricolas
y pesqueros. Los productos industriales representaban el 90% del intercambio de bienes entre México y la UE
en el afio 2000 (Silvetti 2001), y fueron catalogados en cuatro conjuntos de acuerdo con su calendario de
liberalizacién. La categoria A corresponde a los productos industriales que se beneficiaron de la eliminacion
inmediata del total de los aranceles a partir de la entrada en vigor del tratado, el 1° de julio del afio 2000
(articulos 5 y 6 de la Decisién 2/2000 del Consejo Conjunto UE-México). La gran mayoria de los productos
industriales originarios de México (82%) pertenecian a dicha categoria, mientras que el 47% de las
importaciones originarias de la Unién Europea pertenecian a ella (Silvetti 2001). Algunos ejemplos de productos
industriales pertenecientes a la categoria A incluyen las importaciones desde México de equipo de fotografia y
de cine, productos farmacéuticos, aceites y resinas, articulos de perfumeria y cosméticos, jabones y ceras.!

Las categorias B, B+ y C se reservaron para los productos industriales con reducciones arancelarias en etapas
consecutivas, la primera correspondiente a la fecha de entrada en vigor del TLCUEM vy las siguientes
implementadas el primero de enero de cada afio sucesivo (articulos 5 y 6 de la Decisidon 2/2000 del Consejo
Conjunto UE—México). Por ejemplo, las importaciones de la Comunidad Europea de productos industriales
originarios de México pertenecientes a la categoria B, con una tasa arancelaria base de 20% antes de la
entrada en vigor del tratado, experimentaron una reduccion de la misma a 18% en el afio 2000, 12% en el afo
2001, 8% en el 2002, 5% en el 2003, 2.5% en el 2004, y 0% en el 2005. Algunos ejemplos de productos
industriales pertenecientes a la categoria B incluyen las importaciones desde México de metales alcalinos, zinc,
oxido de aluminio, fosfatos, y ciertos tipos de alcohol. Para el afio 2003 la Unién Europea habia eliminado los
aranceles sobre todas las importaciones mexicanas de productos industriales, y México habia hecho lo propio
para 2007. En ese sentido, el calendario de liberalizacién fue asimétrico a favor de México.?

Con respecto a los productos agricolas y pesqueros, el 62% del comercio de este tipo de productos quedo
cubierto por el tratado (Delegation of the European Union to Mexico 2014). Como en el caso de los productos
del sector industrial, los bienes agricolas y pesqueros fueron clasificados considerando un calendario de
desgravacién pre-establecido. La categoria 1 corresponde a los bienes que se beneficiaron de la eliminacién
inmediata del total de los aranceles a partir de la fecha de entrada en vigor del tratado (articulos 8 y 9 de la
Decisién 2/2000 del Consejo Conjunto UE-México). Algunos ejemplos de este tipo de bienes incluyen las
importaciones desde México de animales vivos pura sangre (ganado equino, vacuno, porcino, entre otros), y
algunos tipos de carne congelada.3

Las categorias 2, 4 y 4a se conformaron por los productos agricolas y pesqueros para los que la desgravacion
se aplicé de manera gradual, a los largo de un periodo no mayor a diez afios (articulos 8 y 9 de la Decision

1: Para mayor detalle sobre los productos pertenecientes a las categorias A, B y B+, revisar los anexos | y Il de la Decisién 2/2000 del Consejo Conjunto UE —
México, disponible en http://www.sice.oas.org.

2: Ibidem.
3: Ibidem.
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2/2000 del Consejo Conjunto UE-México). Por ejemplo, los aranceles aduaneros de las importaciones desde
México de productos pertenecientes a la categoria 2 se redujeron al 75% en el momento de entrada en vigor del
tratado (con respecto a la tasa base); posteriormente se redujeron al 50%, 25% y 0%, en 2001, 2002 y 2003,
respectivamente. Algunos ejemplos de productos pertenecientes a la categoria 2 incluyen la importaciéon desde
México de algunos animales vivos (como palomas y anguilas) y carne de conejo doméstico (fresca o
congelada).’

Ademas de los productos beneficiados con la liberalizacién progresiva y total de los aranceles aduaneros, el
tratado establece cupos con trato arancelario preferencial (categoria 6) y productos con concesiones
arancelarias particulares (categoria 7). El conjunto de productos agricolas que no forman parte del acuerdo se
agrupan en la categoria 5, e incluye las exportaciones mexicanas de algunos animales vivos, ciertos tipos de
carnes y otros despojos comestibles, productos lacteos, huevo, miel, flores, algunos vegetales y frutas, cereales
y harinas, aceite de oliva, preparaciones con crustaceos y otros invertebrados marinos, lomo de atlin, algunos
endulzantes (naturales y artificiales), conservas de algunas frutas y preparaciones similares, algunos jugos de
frutas, vino y ron (Anexo | de la Declaracion 2/2000 del Consejo Conjunto UE-México) . Por su parte, las
exportaciones de la UE que no fueron cubiertas por el TLCUEM incluyen algunos animales vivos, carnes y otros
despojos comestibles, algunas grasas animales, productos lacteos, huevo, algunas hortalizas y frutas, cereales,
algunos aceites vegetales, embutidos y carnes frias, lomo de atin, algunos endulzantes (naturales y
artificiales), cacao y chocolate, preparaciones de cereales, algunas conservas, jugo de uva, helado, ron,
preparaciones de alimento para animales y cigarros (Anexo Il de la Declaracion 2/2000 del Consejo Conjunto
UE-México).” Finalmente, se reservé la categoria 0 para productos cubiertos por denominaciones protegidas en
la UE, como los vinos y otras bebidas (champagne, bordeaux, rioja, etc.) y quesos (parmigiano reggiano,
roquefort, cheshire, etc.) (Silvetti 2001). Los productos que no se pueden comerciar entre México y la UE son
autos usados, ropa usada y productos derivados del petréleo (Delegation of the European Union to Mexico
2014).

Es necesario mencionar que el comercio de bienes se beneficia en la medida en que éstos cumplen con las
reglas de origen previstas en el acuerdo. Estas reglas especifican que los productos beneficiados sean en
efecto de origen mexicano u originarios de la Unién Europea. En general se consideran originarios de las partes
1) los productos totalmente obtenidos en el territorio de México o de la UE (por ejemplo vegetales cosechados,
animales vivos nacidos y criados, productos minerales extraidos del suelo, etc.), 2) los productos fabricados
exclusivamente con materiales originarios del territorio de las partes,6 y 3) los productos fabricados que
incorporen materiales no originarios de las partes, siempre que tales materiales hayan sufrido una
transformacion suficiente en el territorio de las mismas (Silvetti 2001).”

Ademas de la apertura comercial, el TLCUEM también establecié las medidas necesarias para la liberalizacion
progresiva y reciproca del comercio de servicios y de la inversion, asi como de los pagos relacionados con ésta.
Las disposiciones relativas a la apertura de servicios aplican a todos los sectores excepto los servicios
audiovisuales y los servicios aéreos (articulo 2 de la Decisién 2/2001 del Consejo Conjunto UE—México).? Asi, el

4: Ibidem.
5: Para mayor detalle de los productos incluidos en la categoria 5 del tratado revisar el Anexo A.

6: Al respecto, los materiales originarios de la UE incorporados en un producto obtenido en México estan considerados como originarios de México y viceversa
(regla de acumulacién bilateral) (Silvetti 2001).

7: El tipo de transformacion que se considera suficiente varia dependiendo del producto. Para mayor detalle revisar el apéndice 1l del Anexo Il de la Disposicién
2/2000 del Consejo Conjunto UE-México.

8: Salvo los servicios de reparacion y mantenimiento de aeronaves durante el periodo que se retira una aeronave de servicio, la venta y comercializacion de los
servicios de transporte aéreo, y los servicios de sistema de reservas informatizados (articulo 2 de la Decisién 2/2001 del Consejo Conjunto Unién Europea —
México).
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tratado garantiza de manera paulatina el libre acceso a los mercados de las partes para los proveedores de
servicios, de tal forma que ni México ni la Unién Europea podran adoptar limitaciones al nimero de proveedores
de la otra parte, al valor total de los activos o transacciones, al nimero total (o cuantia total) de operaciones, al
namero total de personas fisicas que puedan emplearse en un determinado sector de servicios y a la
participacion del capital extranjero (expresada como limite porcentual maximo a la tenencia de acciones por
extranjeros o como valor total de las inversiones extranjeras individuales o agregadas). Asimismo, las partes no
podran adoptar medidas que requieran algun tipo especifico de entidad juridica o de coinversién para que un
proveedor pueda suministrar un servicio.

Junto con la liberalizacién gradual de los servicios, el TLCUEM incluye disposiciones relativas a los principios de
“naciéon mas favorecida” y “trato nacional”’. De acuerdo con la Organizacién Mundial del Comercio (OMC) estos
principios constituyen la base del sistema multilateral del comercio (OMC 2014). El principio de nacién mas
favorecida establece que el trato otorgado a los proveedores de servicios de la otra parte no sera menos
favorable que aquél otorgado a los proveedores de servicios similares de cualquier pais tercero (articulo 5 de la
Decisién 2/2001 del Consejo Conjunto UE—México). Por su parte, el principio de trato nacional establece que
cada parte otorgara a los servicios y a los proveedores de servicios de la otra parte un trato no menos favorable
gue el que otorgue a servicios o proveedores de servicios similares domésticos (articulo 6 de la Decision 2/2001
del Consejo Conjunto UE— México). Es importante notar que el trato nacional solo se aplica una vez que el
servicio se ha provisto en el mercado nacional (OMC 2014). Ademas de cumplirse para el intercambio de
servicios, este mismo principio aplica también para el intercambio de bienes cubiertos por el TLCUEM: las
mercancias importadas y las producidas en el pais deben recibir el mismo trato, una vez que han entrado al
mercado nacional.

Los servicios maritimos y financieros merecieron capitulos especiales dentro del tratado. En cuanto a los
servicios maritimos las disposiciones garantizan que las partes continien aplicando efectivamente el principio
de libre acceso al mercado y al trafico maritimo internacional sobre una base comercial y no discriminatoria.
Asimismo, tanto México como la UE continuaran otorgando a las embarcaciones operadas por los proveedores
de servicios de la otra parte, un trato no menos favorable que aquél que otorga a sus propias embarcaciones.
Adicionalmente, cada parte permitira a los proveedores de servicios de la otra parte tener presencia comercial
en su territorio, en condiciones no menos favorables que las otorgadas a sus propios proveedores de servicios
(articulo 10 de la Decisién 2/2001 del Consejo Conjunto UE-México).

Con respecto a los servicios financieros, el acuerdo estipula el libre establecimiento de presencia comercial y el
comercio transfronterizo (articulos 12 y 13 de la Decision 2/2001 del Consejo Conjunto UE-México). Asi los
proveedores de servicios financieros pueden establecerse directamente en el territorio de la otra parte,
recibiendo un trato no menos favorable que el de proveedores de paises terceros, en el momento del ingreso, y
recibiendo un trato no menos favorable que el de proveedores domésticos, una vez que han ingresado al pais
(articulos 14 y 15 de la Decisién 2/2001 del Consejo Conjunto UE-México). El TLCUEM incluye una clausula
adicional relativa al personal clave de los proveedores, que prohibe que alguna de las partes obligue a un
proveedor de servicios financieros de la otra parte a contratar personal de cualquier nacionalidad para ocupar
puestos de alta direccién empresarial o personal clave. Asimismo, ninguna parte podra exigir que méas de la
mayoria simple del consejo de administracion de un proveedor de la otra parte esté compuesto por nacionales,
residentes en su territorio, 0 una combinacion de ambos (articulo 16 de la Decision 2/2001 del Consejo
Conjunto UE-México).
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En lo relativo a la inversiéon y los pagos relacionados, el TLCUEM establece la eliminacion progresiva de las
restricciones a los pagos relacionados con inversién entre las partes, y asienta el compromiso de México y la
UE de promover un ambiente atractivo y estable para la inversién reciproca (divulgacion de legislaciones y
oportunidades de inversion, desarrollo de un entorno juridico favorable, procedimientos administrativos
armonizados y simplificados, etc.) (articulos 29 y 33 de la Decisién 2/2001 del Consejo Conjunto UE-México).

Ademas de las disposiciones en materia de comercio de bienes y servicios, el tratado establece el compromiso
de ambas parte de aplicar sus respectivas leyes y llevar a cabo sus obligaciones domésticas en lo que respecta
a la legislacion en materia de competencia y propiedad intelectual (Anexo XV y articulo 40 de la Disposicién
2/2000 del Consejo Conjunto UE-México, y articulo 36 de la Disposicidon 2/2001). En el primer caso, el objetivo
es evitar que los beneficios del tratado sean disminuidos o anulados por actividades anticompetitivas. En el
segundo caso, el acuerdo hace referencia a las obligaciones derivadas de convenciones multilaterales, tales
como el Acuerdo sobre los Aspectos de los Derechos de Propiedad Intelectual relacionados con el Comercio, el
Convenio de Paris para la Proteccion de la Propiedad Industrial, el Convenio de Berna para la Proteccién de las
Obras Literarias y Artisticas, entre otros.

Finalmente, en materia de compras gubernamentales, el acuerdo establece el principio de trato nacional y no
discriminacioén, de tal forma que los proveedores de bienes y servicios de la otra parte puedan competir en
igualdad de condiciones con los proveedores nacionales, en las licitaciones de las entidades publicas, siempre
que el valor del contrato que sera adjudicado iguale o supere el valor de ciertos umbrales previamente
establecidos (articulo 25 de la Decisiéon 2/2000 del Consejo Conjunto UE-México). En el caso de México, las
entidades publicas Gnicamente incluyen instituciones del Gobierno Federal y empresas gubernamentales
(Servicio Postal Mexicano, Pemex, Comision Federal de Electricidad, etc.), dejando afuera a las entidades del
gobierno sub-federal. En el caso de la UE, las entidades publicas incluyen las entidades del gobierno central de
cada pais, asi como las empresas gubernamentales, excluyendo el nivel sub-central (Anexo VI de la Decisién
2/2000 del Consejo Conjunto UE-México).
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3 Beneficios del TLCUEM

3.1 Andlisis de la ventaja comparativa revelada

Desde 2002 la UE ha mantenido una ventaja comparativa revelada (indice mayor a uno, tal y como se define en
el anexo B) en la produccion de comestibles, quimicos y afines, pieles y cueros, piedra y vidrio, maquinarias y
eléctricos, y equipo de transporte (ver graficas 3.1 y 3.2). Por su parte, México ha conservado su ventaja
comparativa revelada para dicho lapso en Ginicamente dos de los grupos analizados: maquinarias y eléctricos, y
equipo de transporte (ver gréaficas 3.1 y 3.2). Es posible que dos economias mantengan ventaja comparativa en
un mismo tipo de bien cuando este bien no es un commodity y exista diferenciacion en el producto. La nueva
teoria del comercio internacional explica este fendbmeno como “comercio en ambas direcciones.”

Es importante mencionar que dentro de algunos grupos de productosg para los que no se observa ventaja
comparativa existen bienes especificos que si han mantenido dicha ventaja durante el periodo 2002-2013."° En
el caso de México destacan los animales vivos al interior de “Productos animales”; los vegetales comestibles,
los tubérculos y ciertas raices, las frutas y nueces comestibles, la cascara de frutas citricas, el melén y los
materiales trenzables dentro de “Productos vegetales”; las bebidas y licores de los “Comestibles”; los productos
ceramicos, el vidrio y la cristaleria del grupo “Piedra y vidrio”; el zinc y los articulos relacionados de “Productos
minerales”; y los muebles, las camas, los colchones y las bases para colchones de “Varios” (ver grafica 3.3).

Gréfica 3.1 Gréfica 3.2
Ventaja comparativa revelada de México y la Ventaja comparativa revelada de México y la
Unién Europea en 2002 Unién Europea en 2013
(Indice > 1 sefiala ventaja comparativa revelada) (Indice > 1 sefiala ventaja comparativa revelada)
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9: Denominados “grupos estandarizados de bienes”.

10: Los grupos estandar son los siguientes: 1) Productos animales; 2) productos vegetales; 3) comestibles; 4) productos minerales; 5) combustibles; 6) quimicos
y afines; 7) plasticos y gomas; 8) pieles y cueros; 9) productos de madera; 10) textiles; 11) calzado; 12) piedra y vidrio; 13) metales; 14) maquinarias y
eléctricos; 15) equipo de transporte; y 16) varios.

8/52 www.bbvaresearch.com
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Gréfica 3.3
Productos hechos en México con ventaja comparativa revelada cuyo grupo estandar al que pertenecen carece

de tal ventaja
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3.2 Andlisis de los flujos de comercio e inversion desde la firma del TLCUEM
De acuerdo con la teoria econémica, los beneficios del comercio internacional provienen del intercambio de
flujos comerciales cuando los paises exportan productos para los que tienen una ventaja comparativa e
importan otros en los que se encuentran en desventaja comparativa. De esta manera cada economia se puede
especializar en aquellos bienes que produce de manera mas eficiente, generando ganancias para ambos
paises. Como era de esperarse, el TLCUEM coadyuvé a que algunos de los productos europeos aumentaran
su participacion en las importaciones mexicanas a partir del afio 2000. Todos los grupos estandarizados en los
gue la UE tiene una ventaja comparativa revelada mayor a uno (con excepcién de comestibles, y maquinarias y
eléctricos) mostraron un incremento significativo en su participacion (ver gréaficas 3.4, 3.5, 3.6 y 3.7; el color
negro muestra los bienes para los que la UE presenta una ventaja comparativa revelada mayor a uno).

Gréfica 3.4 Gréfica 3.5
Participacion de la Unién Europea en las Participacion de la Unién Europea en las
importaciones mexicanas de productos importaciones mexicanas de minerales, quimicos
comestibles (% del total) y plasticos (% del total)
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Gréfica 3.6 Gréfica 3.7
Participacion de la Union Europea en las Participacion de la Union Europea en las
importaciones mexicanas de pieles, madera, importaciones mexicanas de piedra, metales,
textiles y calzado (% del total) magquinarias y equipo de transporte (% del total)
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Por otro lado, la participacién de los grupos de productos mexicanos con ventaja comparativa revelada mayor a
uno (maquinarias y eléctricos, y equipo de transporte) en las importaciones de la Unién Europea también
exhibié un ligero incremento. Es decir, el TLCUEM contribuyé a que ambas economias aumentaran sus
exportaciones de aquellos productos en los que muestran una ventaja comparativa, lo que debié a su vez
contribuir a una asignacidon mas eficiente de factores tanto en la Unién Europea como en México. Para ambos
grupos se observa que el efecto positivo del acuerdo comercial se materializé afios después de la eliminacion
total de aranceles, lo cual es de esperarse ya que a las empresas les lleva algun tiempo ajustarse para exportar
hacia nuevos mercados (ver graficas 3.8, 3.9, 3.10 y 3.11; el color negro muestra los bienes para los que la
México presenta una ventaja comparativa revelada mayor a uno).ll

Gréfica 3.8 Gréfica 3.9
Participacion de México en las importaciones Participacion de Meéxico en las importaciones
europeas de productos comestibles (% del total) europeas de minerales, quimicos y plasticos
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11 La desgravacion total de aranceles ocurrié a partir de julio de 2000 para una gran parte de maquinarias y eléctrico, y desde enero de 2003 para equipo de
transporte.
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Gréfica 3.10 Gréfica 3.11
Participacion de México en las importaciones Participacion de México en las importaciones
europeas de pieles, madera, textiles y calzado europeas de piedra, metales, maquinarias y
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Ademas de identificar el incremento en la participacion de los productos mexicanos dentro de las importaciones
de la UE y viceversa, es importante determinar cual ha sido la participacion de dichos productos en las
exportaciones de cada pais/region. Al analizar la composiciébn de las exportaciones de la UE a México,
sobresale la participacion de quimicos y afines, y equipo de transporte. En 2013, su contribucion resulté ser
14.8% y 10.3%, respectivamente (ver graficas 3.12 y 3.13). Es importante mencionar que el grupo de
maquinarias y eléctricos es el que histéricamente ha registrado la mayor contribucién. No obstante, su
participacion al interior de las importaciones mexicanas provenientes de la UE se ha mantenido relativamente
estable desde el afio 2000.

Gréfica 3.12 Gréfica 3.13
Participacion de las exportaciones de Participacion de las exportaciones de
maquinarias, equipo de transporte y otros combustibles, plasticos y otros productos
productos europeos a México europeos a México
(% del total exportado por la UE a México) (% del total exportado por la UE a México)
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Con respecto a las exportaciones de México a la UE, los grupos de maquinarias y eléctricos, y equipo de
transporte parecieron verse beneficiados al incrementar su participacion en las importaciones totales de la UE.
¢ Pero qué tanto pesa cada uno de estos grupos dentro del total de bienes que México exporta a la UE? La
participaciéon porcentual de cada uno de ellos sefiala que ambos grupos estan dentro de los tres mas
importantes (el otro grupo es el de combustibles). En 2013, la participacion de maquinarias y eléctricos, y
equipo de transporte fue 26.6% y 13.2%, respectivamente (ver grafica 3.14). Si bien el grupo de combustibles
mexicanos no contd con una ventaja comparativa revelada mayor a uno durante ese afio, cabe mencionar que
dicho grupo particip6 con 28.9% del total exportado por México a la UE (ver grafica 3.15). Esta ultima cifra
representa el maximo porcentaje de participacion de todos los grupos en 2013 y de la serie de los combustibles
para el periodo 1996-2013.

Gréfica 3.14 Gréfica 3.15
Participacion de las exportaciones de Participacion de las exportaciones de
maquinarias, equipo de transporte y otros combustibles, plasticos y otros productos
productos mexicanos a Europa mexicanos a Europa
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El andlisis del flujo de exportaciones e importaciones en conjunto muestra que México ha sido deficitario en
términos comerciales con la UE durante el periodo 2000-2013. No obstante, el déficit comercial se ha reducido
en los afios posteriores a la Gran Recesion en relacion al periodo 2000-2009. Es decir, ese indicador pasé a
promediar 0.9% del PIB nominal durante 2010-2013 después de mostrar una media de 1.1% en el periodo
anterior (ver grafica 3.16). Vale la pena mencionar que la reduccion del déficit comercial total de México en
términos relativos ha sido mucho mayor: esta variable macroeconémica promedié 1.1% del PIB nominal durante
2010-2013 vs. 1.4% en el periodo 2000-2009. Al hacer la misma comparacion para la balanza comercial total de
la UE, también se observa una mejora en el saldo para el periodo mas reciente. Este indicador pas6 a
promediar un superavit de 1.7% del PIB nominal en 2010-2013 desde un superavit promedio de 0.8% durante
2000-20009.

Mantener un déficit de cuenta corriente con alguin pais, regién o con el mundo no es necesariamente perjudicial
para la economia (Montiel 2009). Por ejemplo, una economia podria estar suavizando el consumo de manera
optima a través del tiempo, dada la expectativa de un mayor ingreso futuro generado por choques positivos a la
productividad o una mejora en los términos de intercambio. Adicionalmente, una mayor liquidez global, producto
de los programas de relajamiento cuantitativo de la Reserva Federal para mitigar los efectos de la Gran
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Recesidn, tal vez haya vuelto mas conveniente incrementar el endeudamiento con el resto del mundo para
financiar el déficit comercial.

Una evaluacion mas integral del comercio entre México y la UE tendria que considerar también los flujos de la
inversién extranjera directa (IED). Al incorporar la IED proveniente de la UE con el déficit comercial de México
con dicha regién, se observan resultados mixtos durante los afios posteriores a la firma del TLCUEM (ver
grafica 3.17). En contraste, los resultados han sido netamente positivos para México al ajustar el déficit
comercial total con la IED total.

Gréfica 3.16 Gréfica 3.17
Balanza comercial de México con la Unién Balanza comercial de México con la Unién
Europeay total Europea y total ajustada con IED
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3.3 Los flujos de inversion extranjera directa en México desde la firma del
TLCUEM

En los Gltimos afios, sobre todo a partir de 2000, los paises de Latinoamérica han sido destinos atractivos para
la inversion extranjera directa (IED), alcanzando niveles récord. En términos absolutos, para el periodo 2000-
2013 los destinos considerados incrementaron significativamente los flujos de IED con respecto al periodo
1990-1999. Los principales destinos en el lapso 2000-2013 fueron Brasil con 484 billones USD y México con
342 billones USD, concentrando la mayor parte (65%) de la IED de los seis paises considerados (ver gréafica
3.18). México sobresale por producir bienes de mayor valor agregado y por su ventaja geografica debido a su
proximidad al mercado de EEUU.

Para 2013, ultimo afio con informacion disponible, la IED hacia paises de Latinoamérica aumento 4.8%. El
avance se concentrd en México y Colombia en detrimento de Brasil, Chile, Pert y Argentina. En 2013 los flujos
de IED hacia México y Colombia aumentaron 117% y 8% respectivamente en relacién a 2012 (ver grafica 3.19).
El monto de IED observado por México en 2013 dificiilmente podra superarse pues esta influido por la
adquisicion de Grupo Modelo por parte de la cervecera belga InBev Abheuser por mas de 13 billones USD.
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Gréfica 3.18 Gréfica 3.19
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Los paises seleccionados de América Latina han sido importantes receptores de inversion productiva. En el
caso de México y Brasil su tamafio posibilita la generacion de economias de escala que permite la
concentracién de un porcentaje importante de los flujos productivos.

3.4 Evaluacion del impacto del TLCUEM a través de un modelo de gravedad
En este apartado utilizamos un modelo de gravedad para medir el efecto de la entrada en vigor del TLCUEM
sobre los flujos de exportaciones de México hacia la Unién Europea y de la Union Europea hacia México. El
modelo de gravedad es el modelo que tipicamente se emplea para analizar los flujos de bienes entre dos
paises. La intuicion detras del modelo es muy sencilla, y se deriva de la ley de gravitacion de Newton: el flujo de
bienes entre dos economias (pais origen y pais destino) depende de su tamafio, y de la distancia que las
separa. Ademas de la distancia, el modelo permite incorporar variables que indican otro tipo de barreras
geograficas, por ejemplo, variables dicotdmicas que indican si el pais origen o destino es una isla o si esta
rodeado de tierra. Comunmente también se incluyen variables que indican el grado de vinculacién cultural que
puede existir entre ambas economias; algunos ejemplos son variables dicotomicas que indican si los dos paises
comparten el mismo idioma o si uno de ellos es antigua colonia del otro. El modelo en su forma mas general
puede representarse de la siguiente manera (Kepaptsoglou, Karlaftis & Tsamboulas 2010):

FlUjOij=BX+8i (1)
donde:

X: Vector que contiene el logaritmo natural de las variables explicativas,
F: Logaritmo natural del flujo de bienes entre el pais iy el pais j.

Ademas del analisis de flujos comerciales exclusivamente, el modelo de gravedad es Util para estimar el
impacto de acuerdos comerciales entre paises mediante la inclusion de una variable dicotdmica que toma el
valor de uno cuando el pais origen y el pais destino forman parte del mismo acuerdo. Aunque existe la
posibilidad de que esta variable dicotomica incorpore los efectos de factores no relacionados con la mera
entrada en vigor del tratado, constituye una primera aproximacion del impacto de los acuerdos comerciales y es
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un enfoque comun en la literatura (Kepaptsoglou, Karlaftis & Tsamboulas 2010). Este es el enfoque utilizado en
nuestro andlisis de impacto de la entrada en vigor del TLCUEM.

La base de datos empleada se construyd a partir de un panel con informacién de los flujos de exportaciones
entre 80 paises, con periodicidad anual desde 1996 hasta 2013" para los 97 grupos de bienes que conforman
el Sistema Armonizado 1996 (sectores econémicos a dos digitos).13 La informacién provino de la plataforma
World Integrated Trade Solution (WITS) del Banco Mundial, e incluye a México y a 15 paises de la Union
Europea: Austria, Bélgica, Dinamarca, Finlandia, Francia, Alemania, Grecia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Paises
Bajos, Portugal, Espafia, Suecia y Reino Unido. En muchos casos la informacién del flujo de exportaciones de
un determinado grupo de bienes entre un pais y otro esta disponible para cada uno de los 18 afios que
conforman el periodo de estudio. En otros casos, la informacién no esta completa, y solo se encuentra
disponible para algunos afios.™ Debido a la intencién de agrupar a los paises de la Unién Europea en un solo
flujo (para evaluar el impacto del TLCUEM sobre los flujos hacia y desde la UE como conjunto y no de manera
individual para cada uno de los paises que la conforman), se optd por considerar Unicamente a los paises que
reportaron el flujo de sus exportaciones de forma completa para cada uno de los 18 afios considerados. De no
ser asi, la agrupacion de los flujos de los paises de la UE no seria posible, ya que las variaciones observadas
en dicho total podrian corresponder a la presencia de valores omitidos en ciertos periodos. Asi, conformamos
un panel balanceado de 18 afios (1996-2013) para cada uno de los 97 sectores de actividad econémica, lo que
permite una mejor estimacién del impacto del TLCUEM sobre los flujos de México y la UE, como conjunto.15

Las estimaciones se llevaron a cabo mediante efectos fijos (una regresién por cada uno de los 97 sectores de
actividad econémica).Como variables explicativas incluimos el PIB per cépita del pais origen y el pais destino
(como aproximacion del tamafio de las economias), e incorporamos variables dicotémicas temporales, para
permitir que el intercepto de la ecuacion variara entre individuos y a lo largo del tiempo.16 La inclusion de las
variables dicotémicas temporales ademas de los efectos individuales se conoce como two-way-effects model
(Cameron & Trivedi 2009). La variable que mide el efecto del TLCUEM es una dicotémica igual a uno si ambas
economias pertenecen al tratado en el periodo en cuestion (TLCUEMjy). La informacion del PIB per capita
proviene del Fondo Monetario Internacional. Todas las variables monetarias se expresan en términos de
paridad de poder de compra (dolares de EEUU) y en logaritmo. Los resultados para México se estiman sobre
las observaciones que tienen como pais que reporta a México. Los resultados para la UE se estiman sobre las
observaciones que tienen como pais que reporta a la UE.

Es importante notar que Unicamente contamos con informacién para cuatro afios previos a la entrada en vigor al
tratado. La tendencia de las exportaciones antes de 1996 puede haber sido distinta a la observada en el periodo
1996-1999. Por esta razon los coeficientes estimados para TLCUEM;; podrian tener un sesgo positivo.
Asimismo, al analizar los resultados es necesario considerar que las estimaciones no deben interpretarse de
manera causal, sino como correlaciones que en principio pueden mostrar que la implementacién del TLCUEM
tuvo un efecto sobre las exportaciones entre México y la UE. Es probable, por ejemplo, que la firma del tratado

12: El afio 1996 es el mas antiguo disponible publicamente. Para mayor detalle consultar http://wits.worldbank.org.

13: Se empled el Sistema Armonizado 1996 porque es la clasificacién que ofrece el flujo de exportaciones para el periodo mas largo posible. Bajo otra version
del Sistema Armonizado, la informacién puablica disponible no permitia obtener datos de afios previos al 2000 (afio de entrada en vigor del tratado).

14: Por ejemplo, las exportaciones de animales vivos (sector 01 del Sistema Armonizado 1996) desde México hacia Australia solo se observan para 1996, 2005,
2006, 2007, 2008 y 2009.

15: El nimero de paises que conforma cada uno de los 97 paneles varia dependiendo del sector econémico en cuestion. Para algunos sectores se muestran en
el Cuadro 1Ay 2A (columna 2).

16: La prueba de Hausman indica que el modelo econométrico apropiado es efectos fijos. La metodologia de efectos fijos agrupa en el efecto individual la
informacién de las variables observables y no observables que varia entre paises pero no varia en el tiempo. Entre estas variables se encuentra la distancia
entre paises, y variables dicotémicas que indican caracteristicas atemporales de ambos paises, como el hecho de compartir la misma lengua, tener un vinculo
colonial, entre otras. Por esa razén se omitieron dichas caracteristicas en la estimacion.
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sea una variable enddgena, es decir, que el monto de los flujos observados entre paises haya propiciado el
acercamiento entre ambas economias con la firma del tratado como resultado de esas negociaciones.

Los resultados sugieren que la entrada en vigor de TLCUEM tuvo en efecto significativo sobre las exportaciones
de un ndmero importante de sectores, algunos de los cuales pertenecen al grupo de bienes para los que México
y la UE muestran una ventaja comparativa. Al respecto, vale la pena subrayar que muchos de los sectores
beneficiados no representaban una proporcion importante de los flujos comerciales México-UE en el momento
en el que entré en vigor el TLCUEM, pero nuestros hallazgos apuntan hacia una mayor participacion de estos
grupos de actividad econémica en el futuro.

En lo que se refiere a las exportaciones de México, los diez sectores econdmicos con mayor impacto positivo se
agrupan en las siguientes categorias: 1) equipo de transporte; 2) quimicos y afines; 3) productos vegetales; 4)
comestibles; 5) plasticos y gomas; y 6) varios.”” El cuadro 3.1 muestra con detalle los sectores econémicos a
dos digitos. En la primera columna se reporta el nUmero de veces que en promedio aumenté el flujo de
exportaciones, después de la entrada en vigor del tratado (los asteriscos indican el grado de significancia del
coeficiente estimado). Por ejemplo, el flujo de las exportaciones del sector 87, correspondiente a vehiculos
automoviles, tractores, y demas vehiculos terrestres, aumentd en promedio 1.8 veces después de la entrada en
vigor del TLCUEM. La segunda columna muestra el nimero de paises que conformaron el panel balanceado, la
tercera columna ofrece la R cuadrada, y las Ultimas dos columnas indican el nimero del sector econémico en
cuestion junto con una breve descripcion de los bienes que reune.

Cuadro 3.1
Exportaciones de México

Impacto del
TLCUEM: nimero  Ndmero de
de vecesenlas paisesenel R? Sector Descripcion
que se incremento panel
el flujo
111.3 *** 11 0.307 79 Zinc y sus manufacturas

3.5 14 0.427 11 Productos de la molineria; malta; almidon y fécula; inulina; gluten de trigo

2.3 15 0.440 31 Abonos

1.9 *x* 22 0.133 37 Productos fotograficos o cinematograficos

18w 31 0.563 87 Vehiculos automOV|I¢s, tractores, velocipedos y demas vehiculos terrestres;
Sus partes y accesorios
Instrumentos y aparatos de oOptica, fotografia o cinematografia, de medida,

1.5 36 0.341 90 control o precision; instrumentos y aparatos médico-quirdrgicos; partes y
accesorios de estos instrumentos o aparatos

1.4 *x* 21 0.450 20 Preparaciones de hortalizas, frutas u otros frutos o demas partes de plantas
Productos quimicos inorganicos; compuestos inorganicos u organicos de los

1.3 ¥ 29 0.174 28 metales preciosos, de los elementos radiactivos, de metales de las tierras
raras o de is6topos

1.3 * 5 0.262 6 Plantas vivas y productos de la floricultura

1.0 ** 30 0.481 40 Caucho y sus manufacturas

Fuente: BBVA Research.
Lo n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

En lo que respecta a las exportaciones de la Uni6n Europea, los diez sectores econémicos con el mayor
impacto positivo se agrupan en las siguientes categorias:1) calzado; 2) productos minerales; 3) quimicos y

17: Esta agrupacion corresponde a la utilizada en las gréficas 1y 2 del presente documento (denominada agrupacion estandarizada de bienes).
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afines; 4) productos vegetales; 5) piedra y vidrio; 6) equipo de transporte; y 7) textiles. El cuadro 3.2 muestra
con detalle los sectores econdémicos a dos digitos. El contenido de las columnas es analogo al descrito en el
cuadro 3.1.

Cuadro 3.2
Exportaciones de la Unién Europea

Impacto del TLCUEM:

> Numero de
nimero de veces en . 2 L
las que se incremento paises en R Sector Descripcion
el flujo el panel
103.7 *** 27 0.372 26 Minerales metaliferos, escorias y cenizas
27.4 e 62 0.453 27 C_omb_ustlble.s mlnera[es, aceites minerales y productos de su destilacion; materias

bituminosas; ceras minerales

5Q 29 0.080 67 Plumas y plumén preparados y articulos de plumas o plumén; flores artificiales;
manufacturas de cabello

5Q e 37 0.167 36 P_olvgrg y gxploswos;_ articulos de pirotecnia; fésforos (cerillas); aleaciones
piroféricas; materias inflamables

4.9 ** 33 0.334 10 Cereales
Perlas finas (naturales)* o cultivadas, piedras preciosas o semipreciosas, metales

4.8 *** 58 0.208 71 preciosos, chapados de metal precioso (plaqué) y manufacturas de estas materias;
bisuteria; monedas

4.4 e 34 0.100 66 Paraguas, sombrillas, quitasoles, bastones, bastones asiento, latigos, fustas, y sus
partes

4.3 60 0.286 64 Calzado, polainas y articulos analogos; partes de estos articulos

3.9 wxx 52 0.199 88 Aeronaves, vehiculos espaciales, y sus partes

3.4 w* 60 0.241 63 Los demas articulos textiles confeccionados; juegos; prenderia y trapos

Fuente: BBVA Research.
Lex n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Como puede observarse, con la entrada en vigor del TLCUEM, México incrementd sus exportaciones de uno de
los grupos de bienes para los que ha mantenido una ventaja comparativa revelada en los Ultimos afios: equipo
de transporte. Por otro lado, la UE incrementé sus exportaciones en tres de los grupos para los que ha
mantenido una ventaja comparativa revelada: quimicos y afines, piedra y vidrio, y equipo de transporte.
Adicionalmente, los resultados indican mayores flujos de exportacién en algunos conjuntos de bienes que, Si
bien actualmente no figuran como sectores relevantes en términos de ventaja comparativa, podrian serlo en el
futuro, como resultado de la apertura comercial que ofrecié el TLCUEM.

3.5 Evaluacion del impacto de la IED proveniente de la UE sobre las

exportaciones manufactureras mexicanas

La apertura comercial no solo tiene impacto sobre el flujo de bienes y servicios entre las economias, también
impacta el flujo de IED entre los paises en cuestion. Un acuerdo comercial genera incentivos para que
empresas extranjeras establezcan presencia comercial y productiva en el pais o los paises miembros, con el
proposito de tomar ventaja de los beneficios arancelarios que resultan de las reglas de origen. En el caso de
México, aunque los productos fabricados domésticamente incorporen materiales no originarios de México,
podran gozar de los beneficios arancelarios de todos los acuerdos comerciales que ha firmado México, siempre
gue tales materiales hayan sufrido una transformacién suficiente en territorio mexicano. Actualmente México ha
firmado tratados comerciales con 45 paises del mundo (Secretaria de Economia 2014), entre los que se
encuentra el Tratado de Libre Comercio con América del Norte (TLCAN), que incluye a EEUU y Canada.
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Gracias a ello, se posiciona como una puerta de acceso preferencial a un mercado potencial de mil millones de
consumidores y 60% del PIB mundial (PROMEXICO 2014). Recientemente la empresa alemana Audi inicio la
construccion de una planta de produccion en Puebla, México, con un valor de 1.3 billones USD; de acuerdo con
Rupert Stadler, jefe ejecutivo de la compafiia, lo que inclind la balanza a favor de México (ademas de los
salarios competitivos y las mejoras en logistica) fue la escala de sus relaciones comerciales: “Mexico had more
tan 40 different free-trade agreements” [Wall Street Journal (WSJ) 2015]. Asimismo, en julio de 2014 BMW
anuncié la construccion de una fabrica en San Luis Potosi, México, para lograr en 2019 la produccién de 150
mil vehiculos anualmente. Al respecto BMW publico: “Mexico’s large number of international free trade
agreements...was a decisive factor in the choice of location” (WSJ 2015). Los beneficios de producir y exportar
desde un pais con amplia apertura comercial pueden ser muy altos: cuando BMW exporta autos a Europa
desde EEUU, paga un 10% de arancel sobre cada auto. Para un vehiculo que vale 50 mil ddlares, la tasa
arancelaria tiene un impacto significativo sobre los costos de exportacion (WSJ 2015).

En esta seccién se presenta una estimacion del grado de vinculaciéon que existe entre la IED de la UE en
México y las exportaciones mexicanas totales de productos manufactureros. Para ello se realizaron algunas
pruebas estadisticas con el propésito de determinar el modelo econométrico a utilizar. En primera instancia se
aplico la prueba de cointegracién de Johansen (1991) a las cinco series de tiempo usadas en este analisis: las
exportaciones manufactureras totales de México, la inversion extranjera directa tanto de Estados Unidos como
de la Union Europea, la produccién manufacturera estadounidense y el tipo de cambio real efectivo.’® Ante la
posibilidad de un cambio estructural de nivel en algunas de las series (lo cual induciria la aceptacion errénea de
la hip6tesis de cointegracion entre las series), se aplico la prueba de Litkepohl et al. (2004) que toma en cuenta
dicha posibilidad.

Los resultados de las pruebas mencionadas se muestran en los cuadros 3.3 y 3.4 La interpretacién de los
resultados sugiere que se puede rechazar la hipétesis nula de no cointegracion (r = 0) e inclusive la existencia
de hasta por lo menos dos vectores cointegrantes a un nivel de significancia de 5%. Por lo tanto, se procedi6 a
usar la metodologia del modelo de vector de correccion de error (VECM, por sus siglas en inglés) propuesta por
Engle y Granger (1987).

Cuadro 3.3 Cuadro 3.4
Prueba de cointegracion de Johansen* Prueba ajustada de cointegracién de Johansen*
N"‘me_’o de Valores criticos N“mefo de Valores criticos
ecuaciones ecuaciones
cointegrantes cointegrantes
Estadistico t 10% 5% 1% Estadistico t 10% 5% 1%
r<4 4.4 10.5 12.3 16.3 r<a4 5.8 5.4 6.8 10.0
r<3 15.7 22.8 25.3 30.5 r<3 16.0 13.8 15.8 19.9
r<2 50.8 39.1 42.4 48.5 r<2 34.8 25.9 28.5 33.8
r<1 93.3 59.1 63.0 70.1 r<1 58.8 42.1 45.2 51.6
r=0 143.2 83.2 87.3 96.6 r=0 85.8 61.9 65.7 73.1
* Estadistico de traza y tendencia lineal en la cointegracion * Estadistico de traza y tendencia lineal en la cointegracion
Fuente: BBVA Research con datos de INEGI, BIS, SE y Reserva Fuente: BBVA Research con datos de INEGI, BIS, SE y Reserva
Federal Federal

18: Cuando dos 0 mas series estan cointegradas, entonces se dice que hay una relacién de largo plazo entre ellas.
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Los resultados de la estimacién del modelo de vector de correccion de error se encuentran en el Anexo D.
Primeramente, se puede observar que la inversion extranjera directa tanto proveniente de la Unién Europea
como de Estados Unidos tienen una relacién positiva y estadisticamente significativa de largo plazo con las
exportaciones manufactureras totales de México. Por su parte, el tipo de cambio real efectivo tiene una relacién
negativa y significativa con las exportaciones manufactureras totales de México mientras que la produccion
manufacturera estadounidense solamente ejerce un impacto positivo y significativo en el corto plazo.” Segun la
relacion de largo plazo obtenida y manteniendo constante el resto de las variables, un incremento de 1 millén de
dolares en la IED proveniente de la Unién Europea aumenta las exportaciones manufactureras totales de
México en alrededor de 679 mil dolares. En lo que toca al impacto de la IED estadounidense, la cifra
correspondiente es de 1 millon 465 mil ddlares. Estas diferencias probablemente obedezcan, entre otras
razones, al diferente grado de vocacién manufacturera exportadora entre la IED europea y estadounidense.

19: Movimientos a la baja del tipo de cambio real efectivo indican depreciacién mientras que movimientos al alza sefialan lo contrario.



Documento de Trabajo
BBVA Mayo 2015

Ulteriores beneficios de una ampliacion del TLCUEM:
Perspectiva europea y mexicana

4.1 Repaso de las fortalezas de México hoy frente al México que firmo el
primer TLCUEM

4.1.1 Repaso de la productividad total de los factores

La productividad total de los factores (PTF) es una variable clave para el crecimiento econémico de un pais ya
gue indica el nivel de eficiencia con el que el sistema de produccién de una economia utiliza los insumos
disponibles. Las estimaciones a nivel industria son de gran utilidad para comprender los patrones de
intercambio entre naciones e identificar los beneficios potenciales de incluir nuevos productos en los acuerdos
comerciales, ya que revelan un aspecto que determina las ventajas comparativas de los paises miembro.

En México, por primera vez en agosto de 2013 se publicaron cifras oficiales de la productividad total de los
factores (PTF). De acuerdo con estas cifras, para el afio 2000, México reportaba una tasa de crecimiento anual
de la PTF de -0.06%, tras haber alcanzado un registro de 2.76% en 1996, como resultado de la creciente
integracion con EEUU y Canad4, y la consiguiente expansion de las exportaciones.20 Entre el periodo 2002-
2006, la PTF mostr6 mayor dinamismo al recuperar tasas de crecimiento anuales similares al promedio
observado entre 1997 y 1998, de 0.41% en 2004, 0.40% en 2005 y 0.41% en 2006. No obstante, a partir del
afio 2007, la variacion porcentual anual de la PTF comenzd una trayectoria de descenso respondiendo a los
primeros signos de la recesiéon mundial. Aunque en el afio 2009 se registra la mayor caida en la tasa de
crecimiento anual de este indicador (-3.56%), para 2010 se habia recuperado, registrando una variacién
porcentual anual de 1.71%. La tasa de crecimiento promedio para el periodo 2011-2013 fue de 0.19%. La
gréfica 4.1 muestra la evolucion de la tasa de crecimiento anual de la PTF en México para el periodo 1991-
2013.

En el afio 2010, la PTF de México se encontraba por arriba de paises como China, Brasil, India, Sudéfrica,
Chile, Pert y Colombia, tomando como base el nivel de productividad de EEUU a precios corrientes en cada
afo (Indice EEUU = 1). La gréfica 4.2 muestra la evolucion del indice para cada una de estas economias.

En 2011, Saliola y Seker realizaron una estimacién puntual de la PTF por industria para paises de varias
regiones del mundo incluyendo México. Los calculos de Saliola y Seker (2011) son relevantes porque utilizan
como fuente de informacién la Encuesta de Empresas del Banco Mundial (Enterprise Survey), cuyo disefio
muestral, cuestionario y levantamiento es estandarizado en todos los paises en los que se ha llevado a cabo, lo
gue garantiza que los datos sean comparables entre economias. Otro aspecto destacado de las estimaciones
de Saliola y Seker (2011) es la utilizacién de datos a nivel firma, con lo que es posible conocer con detalle
algunas caracteristicas de la distribucién de los niveles de productividad a lo largo de distintos tamafios de
empresa.21 Aunque el estudio solo cubre a las empresas del sector manufacturero, arroja mucha informacion
sobre las ventajas comparativas de los paises analizados.

20: Para mayor detalle sobre la mejora en productividad experimentada en el sector manufacturero después del NAFTA revisar “NAFTA and manufacturing
productivity in Mexico” (Lépez-Cérdova 2003).
21: Para mayor detalle revisar “Total Factor Productivity Across the Developing World” (Saliola & Seker 2011).
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Gréfica 4.1
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Gréfica 4.2
Productividad total de los factores — Varios paises
Paridad de poder de compra — Precios corrientes
de EEUU
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Fuente: BBVA Research con datos de la Reserva Federal de San
Luis, EEUU.

En 2006, México reportd el segundo nivel mas alto de PTF agregada de los paises de Latinoamérica incluidos
en la muestra (sector manufacturas), inicamente detras de Perd y por arriba de Chile (Saliola & Seker 2011). La
PTF agregada representa el promedio de la PTF de las firmas mexicanas, ponderado por la participacion de
cada una de ellas en la produccion total. El cuadro 4.1 muestra los paises con la PTF més alta y més baja de la

muestra, clasificados por region.

Cuadro 4.1

Paises con niveles altos y bajos de productividad

Europa del Este y
Asia Central
2008/09

Latinoamérica y el
Caribe 2006

Africa Subsahariana

2006/07

Europa del Este y
Asia Central

2008/09

Latinoamérica y el
Caribe 2006

Africa Subsahariana
2006/07

Promedio 0.18 Promedio 0.01

Promedio -0.02

Promedio 0.03

Promedio 0.03

Promedio 0.02

Valores altos de PTF agregada

Valores altos de PTF promedio

Hungria 1.50 Perd 0.32 Etiopia 0.24 Moldavia 0.07 Nicaragua 0.05 Etiopia 0.04
Rumania 1.16 México 0.28 Botsuana 0.23 Kirguistan 0.06 Honduras 0.05 Zambia 0.04
Uzbekistan 0.64 Chile 0.11 Mali 0.12 Serbia 0.06 Panama 0.04 Namibia 0.04
Kirguistan 0.50 Panama 0.11 Ruanda 0.11 Kasajistan 0.06 Guatemala 0.04 Suazilandia 0.03
Georgia 0.31 El Salvador 0.10 Ghana 0.05 Macedonia 0.05 Paraguay 0.03 Burundi 0.03
Valores bajo de PTF agregada Valores bajos de PTF promedio
Bulgaria -0.09 Ecuador -0.13 Tanzania -0.12 Letonia 0.02 Bolivia 0.02 Ruanda 0.01
Bielorrusia -0.10 Colombia -0.15 Sudafrica -0.14 Azerbaiyan 0.02 Colombia 0.02 Angola 0.01
Letonia -0.11 Uruguay -0.19 Senegal -0.16 Croacia 0.02 Chile 0.02 Mali 0.01
Eslovaquia -0.19 Guatemala -0.19 Suazilandia -0.19 Rumania 0.01 Argentina 0.01 Mauritania 0.01
Serbia -0.27 Honduras -0.34 Zambia -0.24 Hungria 0.01 Perd 0.01 Ghana 0.01

Fuente: Saliola y Seker (2011).
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Ademas de la estimacion para el sector manufacturero en conjunto, Saliola y Seker (2011) llevaron a cabo una
estimacion puntual de la productividad de tres industrias en especifico: alimentos, vestido y quimicos. En 2006,
México exhibié un buen desempefio relativo en la industria del vestido y quimicos. Las empresas mexicanas
reportaron el tercer nivel mas alto de TFP agregada en la industria del vestido, y el segundo nivel mas alto de
TFP promedio, en la industria de quimicos. A diferencia de la PTF agregada, la PTF promedio representa el
promedio simple de la PTF de las firmas en cuestion. El cuadro 4.2 muestra los paises con la PTF mas alta y
mas baja de la muestra, clasificados por industria.

Cuadro 4.2
Niveles altos y bajos de productividad de paises en 2006-2007: industria alimentaria, del vestido y quimica

Alimentos Vestido Quimicos Alimentos Vestido Quimicos

Altos valores de PTF agregada Altos valores de PTF promedio

Chile 0.44 Bolivia 0.32 Pert 0.31 Nicaragua 0.08 Pera 0.05 Marruecos 0.04

Malasia 0.24 Guatemala 0.26 Sudéafrica 0.21 El Salvador 0.05 El Salvador 0.04 México 0.03

Kenia 0.23 México 0.09 Ecuador -0.12 Pakistan 0.05 Zambia 0.04 Chile 0.03
Bajos niveles de PTF agregada Bajos valores de PTF promedio

Tanzania -0.35 Tanzania -0.37 México -0.16 Mali 0.01 Nigeria 0.01 Malasia 0.02

Uruguay -0.37 El Salvador -0.38 Marruecos -0.26 Ghana 0.01 Mali 0.01 Sudéafrica 0.02

Honduras -0.51 Peru -0.42 Chile -0.22 Malasia 0.01 Ghana 0.01 Perd 0.01

Fuente: Saliola y Seker (2011)

4.1.2 Reformas estructurales recientes y entorno macroeconémico

En el aflo 2013 México aprobd una serie de reformas estructurales que, en su conjunto, deberian contribuir a
aumentar la productividad de los factores y, con ello, incrementar la tasa de crecimiento porcentual del pais. En
BBVA Research estimamos que las reformas pueden aumentar la tasa de crecimiento potencial en 1.5 puntos
porcentuales en el mediano plazo. Las reformas abren a la competencia sectores que habian estado cerrados a
lo largo de décadas, y promueven una mayor flexibilidad del mercado y de la inversion en capital humano y
fisico. Las principales reformas se llevaron a cabo en el sector energético, telecomunicaciones y laboral.

La refoma energética abre este sector —petréleo, gas y electricidad- a la inversion privada. Durante mas de siete
décadas, el sector estuvo cerrado a la inversion privada. En los sectores de petréleo y electricidad operaban
dos monopolios de Estado (Pemex y CFE) que se habian tornado en empresas poco eficientes. Ademas,
Pemex proveia al gobierno federal cerca de una tercera parte de los ingresos fiscales, por lo que su margen
para invertir era limitado. La reforma cambia esto de manera radical. No solamente podran empresas privadas
participar en la exploracion y extraccion de petréleo y gas de lutitas, y en la produccion y distribuciéon de
electricidad, sino que ademas Pemex y CFE se transformaran en empresas productivas del Estado, lo que debe
convertirlas en empresas mas eficientes. Estimamos que esta reforma puede eventualmente duplicar la
inversién extranjera directa que recibe el pais y ademas reducira de forma considerable los costos energéticos
qgue hoy pagan las empresas establecidas en México.

La reforma en telecomunicaciones introduce medidas que fomentaran mayor competencia en el sector: licitacion
de una tercera cadena de televisién, mayores facultades al Instituto Federal de Telecomunicaciones en materia
de competencia en el sector, creacion de tribunales especializados en la materia, entre otros. Adicionalmente,
abre el sector por completo a la inversion extranjera (antes, en algunas ramas del sector, las empresas
Unicamente podian tener hasta un 49% de participacion extranjera).
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La reforma en el mercado laboral introduce flexibilidad al mercado, al contemplar esquemas mas flexibles de
contratacion (por horas, de prueba), reducir los costos de despedir empleados, y establecer esquemas mas
sencillos para resolver conflictos laborales.

4.2 Principales sectores beneficiados

En este apartado se propone una metodologia para identificar los sectores econdémicos que por sus
caracteristicas obtienen mayor beneficio del TLCUEM o bien, podrian obtener mayores beneficios de una
extension del mismo, en el caso de los bienes que no fueron cubiertos por el acuerdo. El procedimiento utilizado
toma en cuenta los siguientes factores: 1) la competitividad de cada sector econémico [en términos del indice
de Ventaja Comparativa Revelada (VCR)]; 2) la lista de los diez principales sectores en términos de exportacion
de bienes intermedios y de capital (BIC) al mundo; y 3) los resultados de los ejercicios bilaterales de cadenas
globales de valor (empleando un umbral de 5% para la participacién de la UE en las exportaciones mexicanas
de cada sector después de haber excluido el comercio con los EEUU). Mediante esta metodologia se ordené a
todos los sectores econémicos (sistema de clasificacion armonizado a dos digitos) de acuerdo con su potencial
de beneficio.?” En esa lista destacan cuatro sectores: i) oro y plata y sus manufacturas; ii) maquinas y artefactos
mecanicos; iii) maquinaria y material eléctrico (incluyendo telefonia, radio y television); y iv) instrumentos de
control o precision médica. En el cuadro siguiente se muestran estos sectores junto con otros que resultaron
seleccionados.

Cuadro 4.3
Sectores econdmicos de México que pueden beneficiarse mas del TLCUEM

s 10 sectores mas
Sector Competitividad CGV con la UE Puntos totales
exportadores

Oro y platay sus manufacturas

Maquinas y artefactos mecanicos

Maquinariay material eléctrico, incl. telefonia, radio, tv, etc.
Instrumentos de control o precision médica

Hortalizas, plantas, raices y tubérculos

Azlcares y articulos de confiteria

Zincy sus manufacturas

Productos quimicos organicos

Plastico y sus manufacturas

Articulos del hierro y el acero

Vehiculos y sus partes

P P O O O R R P B R R R
R R PR R R OO O R R R R
O O R P R R R P R R R R
NN NN RNNNDRN W W W

Muebles, construcciones prefabricadas, lamparas, etc.

Fuente: BBVA Research con datos de WITS

Como puede observarse en el cuadro 4.3 dentro de los sectores con alto potencial de beneficio se encuentran
las hortalizas, plantas, raices y tubérculos, asi como los azlcares y articulos de confiteria. Este hallazgo cobra
relevancia si se considera que algunos de los bienes que fueron excluidos del TLCUEM pertenecen a estas
categorias: esparrago, maiz dulce, papa, chicharo, frijol, aceituna, setas, jitomate, alcachofa, azlcar, lactosa y
endulzantes varios.”® Varios de estos productos no fueron cubiertos por el acuerdo debido principalmente a los
subsidios que la UE otorga a la produccién y exportacion de algunos productos agricolas (Politica Agricola

22: Para mayor detalle sobre la metodologia revisar Anexo C de este documento.
23: Para mayor detalle de las importaciones de la UE originarias de México que fueron excluidas del tratado revisar Anexo A de este documento.
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Comun). No obstante, el TLCUEM establecié un espacio de negociacion con la posibilidad de discutir caso por
caso el proceso de liberalizacion de estos bienes, y en general de todos aquellos que forman parte de las
categorias 5 y 6 (la primera agrupa a todos los bienes que no fueron cubiertos por el tratado, y la segunda
retine los productos para los que se establecieron cupos con trato arancelario preferencial) (articulo 10 de la
Decision 2/2000 del Consejo Conjunto UE-México). Los resultados presentados en el cuadro 4.3 muestran que
los productos mexicanos que podrian beneficiarse de una extensién de la liberalizacion comercial con la UE son
precisamente los que estan fuera del tratado y para los que se han impuesto cupos de importacion (ver cuadro
4.4). Asi, la negociacion agricola, pesquera y agroindustrial ofrece posibilidades de mejora para ambas
economias al permitirles explotar sus ventajas comparativas, incrementando asi la eficiencia total y
beneficiando a los consumidores europeos con productos de menor precio.

Cuadro 4.4
Cupos vigentes para México en la UE

Monto Total
del Cupo Unidad
Alimentos y Bebidas

Atun procesado, excepto lomos 8,000,000 KG
Bananas o platanos, frescos (excluidos platanos hortaliza) 2,000,000 KG
Chicharos congelados (guisantes, arvejas) (pisum sativum) 500,000 KG
Chicle 1,000,000 KG
Esparragos frescos o refrigerados 600,000 KG
Esparragos preparados o conservados, excepto en vinagre o acido acético 1,000,000 KG
Huevo de ave fértil libre de patégenos (SPF) 300,000 KG
Huevo sin cascardn (seco, liquido o congelado) y yemas de huevo (secas, liquidas o congeladas), aptos para consumo humano 1,000,000 KG
Jugo de naranja concentrado congelado con grado de concentracion mayor a 20° Brix (con una densidad que exceda 1.083 gr/cm3a20°C) 30,000,000 KG
Jugo de naranja, excepto concentrado congelado 1,000,000 KG
Jugo de pifia, sin fermentary sin adicién de alcohol con grado de concentracién mayor a 20° brix 2,500,000 KG
Las demas fresas congeladas sin adicidn de azdcar ni otros edulcorantes 1,000,000 KG
Lomos de atun, originarios de los Estados Unidos Mexicanos 11,000,000 KG
Los demas melones 1,000,000 KG
Melaza de cafia 275,000,000 KG
Meazclas de ciertas frutas preparadas o conservadas, incluso con adicidn de aztcar u otro edulcorante 1,500,000 KG
Miel natural 30,000,000 KG
Ovoalbimina apta para consumo humano 3,000,000 KG
Flores, Especias, Plantas de Ornato y Plantas Medicinales
Azucenas y Las demds flores (En los meses de julio a octubre y junio del siguiente afio) 400,000 KG
Azucenas y Las demas flores (En los meses de noviembre de un afio a mayo del siguiente afio) 400,000 KG
Rosas, claveles, orquideas, gladiolas y crisantemos (En los meses de julio a octubre y junio del siguiente afio) 350,000 KG
Rosas, claveles, orquideas, gladiolas y crisantemos (en los meses de noviembre de un afio a mayo del siguiente afio) 350,000 KG

Fuente: BBVA Research con datos de la Secretaria de Economia.

Un primer criterio para evaluar la extension del TLCUEM hacia las categorias 5 y 6 es el indice de Ventaja
Comparativa Revelada. La ampliacion del tratado de libre comercio entre la UE y México podria eliminar los
cupos de importacién para productos en donde México o la UE tuviera una ventaja comparativa revelada mayor
a uno y el socio comercial estuviera en desventaja (indice menor a uno). Usando informacion del Sistema
Armonizado 2002 a cuatro digitos para 2013, se encontré que México posee una ventaja comparativa revelada
(mientras que la UE no) en algunos de los productos sujetos a cupos de importacién como la miel natural, los
esparragos, melones, melaza de cafia de azucar, el chicle y el jugo de naranja congelado (ver gréfica 4.3). Es
importante mencionar que en el caso de los platanos frescos, la eliminacion de los cupos de importacion por
parte de la UE también seria benéfica para ambas partes dada la ventaja comparativa de México con respecto
ala UE.
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Ventaja comparativa revelada de México y la Unién Europea en algunos productos agricolas durante 2013
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Ventajas que ofrece México para atraer IED

Para medir la capacidad de absorcion de la IED de México con respecto a paises de Latinoamérica (ranking de
atraccion), se consideré la IED en términos absolutos (billones USD) y ésta con respecto a su tamafio (% del
PIB) en 2011-2013 [para mayor detalle de la metodologia consultar a dos Santos et al. (2014) en donde se
obtiene la capacidad de atracciéon de 120 paises]. En dicha dimension, México aparece en el lugar 31, por
debajo de Chile (3), Colombia (11), Pert (13) y Brasil (14). Los sectores mas atractivos para la IED en México
fueron el manufacturero con el 55.6% del total, en el que destacan las contribuciones de las industrias
automotriz y de autopartes, alimentaria, quimica y de servicios (30% del total).

En cuanto al potencial para atraer IED (ranking de potencial), los cuatro principales determinantes son: 1) el
tamafo del mercado interno; 2) la disponibilidad y el costo de la mano de obra; 3) los recursos naturales; y 4)
una infraestructura adecuada [para mayor detalle ver dos Santos et al. (2014)]. En esta dimension, México
destaca en la posicién 13 de 120 mientras que Chile, Colombia y Peru presentan un menor potencial por la
carencia y menor calidad de mano de obra calificada y de infraestructura.

Al comparar el ranking de atraccién con el del potencial, se observa que México atrae IED por debajo de su
potencial (ver grafica 5.1). Esta situacion debiera revertirse en el futuro con las oportunidades resultantes de las
reformas en telecomunicaciones y en el sector energético (petréleo, gas y electricidad), lo que permitiria que
México pase del lugar 31 al 7 en el ranking de atraccion (mejor que la posicion 13 que actualmente posee en el
ranking de potencial).

Gréfica 5.1
Atraccion y potencial de IED, México vs. paises Cuadro 5.1
de Latinoamérica seleccionados Ranking de atraccion y potencial de la IED
120 . .
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Alto potencia Ranking de potencial de IED 2013 EEUU 50 |r|anda 50
Fuente: BBVA Research, Nota metodol6gica en dos Santos et al. Fuente: BBVA Research, Nota metodolégica en dos Santos et al.
(2014) (2014)

Entre los factores que impactan los costos de operacion y por lo tanto la rentabilidad de las empresas que se
establecen en México, se encuentra la carga tributaria. De acuerdo con datos del Foro Econémico Mundial,
México es competitivo en materia de impuestos corporativos (por arriba de Brasil, China e India) y sélo se
requiere de seis pagos de impuestos al afio, situdndose asi en una mejor posicién relativa con respecto a otros
paises en vias de desarrollo. Las gréficas 5.2 y 5.3 muestran el nimero de veces gque se paga impuestos en un
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afio y la tasa impositiva total para México y otros paises, respectivamente. Como lo ilustran las graficas,
ademas de representar fortalezas en términos de acceso a mercados de consumo por sus tratados comerciales,
México ofrece ventajas en términos de impuestos corporativos y por lo tanto costos de operacion.

Gréfica 5.2
Numero de pago de impuestos, 2015

Gréfica 5.3
Tasa de impuestos total (% de ganancias)

México | 6 Brasil | 69
Rusia | 7 China | 64.6
Chile | 7 India | 61.7
China 7 México 51.8
Canada : B8 Rusia: 48.9
RepublicaCheca | B8 Alemania | 48.8
Alemania | Eslovaquia | 48.6
Brasil | Republica Checa | 48.5
Estados Unidos | | 106 Estados Unidos | 43.8
Eslovenia | P11 Lituania | 42.6
Lituania | |11 Polonia | 38.7
Polonia | | 18 Eslovenia | 32
Eslovaquia | | I 20 Chile | 27.9
India | : : : 33 Canada | 21

Fuente: BBVA Research con datos del WEF

Fuente: BBVA Research con datos del WEF

En cuanto a los costos laborales, México se posiciona mejor que otros destinos de inversién extranjera directa
(ver grafica 5.4). La relocalizacién de inversiones de Estados Unidos a México puede generar ahorros de hasta
90% en costos de mano de obra.

Gréfica 5.4

Costos laborales en la manufactura (délares/hora)
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Fuente: BBVA Research con datos del Conference Board

Otra de las ventajas que ofrece México es su cercania con los principales centro de consumo del mundo. La
Republica Mexicana comparte mas de 3,000 kilometros de frontera con Estados Unidos, y tiene un rapido
acceso al mercado europeo a través del Océano Atlantico y al mercado asiatico a través del Océano Pacifico.
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Una menor distancia implica ahorros en el inventario requerido tanto en transito como en bodega, asi como un
aumento en la capacidad para responder a cambios en las condiciones del mercado.

Cuadro 5.2
Dias de transporte maritimo a los principales centros de distribucién y consumo

Ciudades Paises de procedencia
destino
Alemania  Brasil China Colombia Corea EEUU India México Polonia Turquia
Nueva York 9.8 13.1 28.7 6.5 14.6 NA 26.4 5.4 105 13.7
Los Angeles 22.2 19.9 15.9 8.4 27.7 NA 25.8 3.7 23.1 25.2
Rotterdam 0.8 14.5 28.9 14.4 29.9 9.8 219 14.0 17 8.7
Yokohama 317 31.9 2.8 215 2.3 13.4 12.6 16.9 32.6 24.1
Shangai 29.6 30.1 NA 235 13 15.9 105 194 30.5 22.1

Fuente: BBVA Research con datos de Sea Rates, 2013.

Como ya se ha mencionado en secciones anteriores, la facilidad que ofrece un pais para realizar operaciones
comerciales con el mundo también es fundamental en las decisiones de localizacion de las empresas. En ese
sentido, México presenta importantes ventajas en tratados de libre comercio y en el nimero de tramites para
exportar. Con respecto a los tratados comerciales, hasta el momento México ha suscrito acuerdos con 45
naciones, lo que lo posiciona como uno de los més abiertos al comercio internacional a nivel mundial. Con
respecto a los tramites a realizar para la exportacion, en México solo se necesitan cuatro documentos. Ello le da
ventajas frente a paises como Brasil, India y China, donde se solicitan mas documentos y tramites. La grafica
5.5 muestra el nidmero de paises con los que Brasil, China, EEUU, Colombia y México tienen tratados
comerciales. La grafica 5.6 muestra el nUimero de documentos requeridos para exportar, de un conjunto de
once paises incluyendo México.

Gréfica 5.5 Gréfica 5.6
Tratados de libre comercio (nimero de paises) NUmero de documentos para exportar

0 45 EUA | 3
Canada 3
Alemania 1 4
Rep.Checa 1 4
México 1 4
" 2 chile |
Polonia 1
Brasil 1 6
5 India 1 7
China | 8
Rusia 1 9

Brazil China USA Colombia Mexico*

* Incluye Acuerdo de Asociacién Econémica con Japén Fuente: BBVA Research con datos del Doing Business 2015
Fuente: BBVA Research con datos de SE, OEA y OMC, 2014
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5.1 Infraestructura

De acuerdo con el Foro Econémico Mundial (FEM), México se encuentra en la posicion 65 de 144 en el
Subindice de Infraestructura (edicion 2014-2015), por delante de Brasil e India (lugares 76 y 87
respectivamente). El Subindice de Infraestructura es un componente del indice de Competitividad Global, y
refleja la disponibilidad y calidad de la infraestructura en transporte, electricidad y telecomunicaciones [caminos,
vias férreas, puertos, aeropuertos, electricidad y telefonia (movil y fija)] (FEM 2014). Por su parte, el ranking del
indice de Desempefio Logistico del Banco Mundial coloca a México en el lugar 50 de 160, también por arriba de
India y Brasil (con posiciones 54 y 65 respectivamente). El puntaje del indice de Desempefio Logistico de un
pais refleja la eficiencia de sus procesos de aduana, la calidad de la infraestructura para el comercio y el
transporte, el grado de competitividad de los precios de los embarques, la calidad de los servicios logisticos, y la
capacidad de seguir y rastrear los envios (Banco Mundial 2015).

En afios recientes, el valor de la produccion del sector construccion en el rubro de transporte y urbanizacion
(recursos publicos y privados) ha ganado terreno, reportando en 2014 una tasa de crecimiento real anual
promedio de 3.0% (vs -7.6% y -2.8% reportados en 2013 y 2012 respectivamente). Se espera que en los
siguientes afios este indicador gane mayor impulso en la medida en que se ejecute el Programa Nacional de
Infraestructura 2014-2018 (PNI). ElI PNI contempla una inversion de 7.7 billones de pesos (2.8 del sector
privado) y se extiende a un gran numero de sectores incluyendo comunicaciones y transportes, energia, sector
hidraulico, salud, turismo, desarrollo urbano y vivienda.

Uno de los mayores proyectos de telecomunicaciones dentro del PNI lo constituye la instalacién de la red
compartida de servicios moviles con una inversion estimada de 130,000 mdp distribuida a lo largo de los
proximos diez afios. La construccion de esta red deriva de la Reforma Constitucional en materia de
Telecomunicaciones publicada en junio de 2013, que ya se ha tratado en el capitulo 4.1.2 de este documento.
Con la nueva red, se ampliar4 profundamente la cobertura y el acceso inaldambrico de banda ancha para la
poblacién.

Otros de los proyectos mas grandes en infraestructura de telecomunicaciones que forman parte del PNI
incluyen la ampliacion de la red troncal de fibra Optica y el sistema satelital Mexsat, con inversiones estimadas
de 9,750 y 8,217 mdp respectivamente. El crecimiento de la red troncal robustecera y ampliara la cobertura de
internet de banda ancha con el despliegue de una red de fibra 6ptica, a partir de la que ha desplegado la
Comisién Federal de Electricidad, y también forma parte de la Reforma Constitucional en Telecomunicaciones
(PNI 2014). Por su parte el Sistema Satelital Mexsat propocionara comunicaciones satelitales fijas y méviles en
todo el territorio nacional a través del despliegue de tres satélites de alta capacidad (PNI 2014).

El PNI también incluye la ampliacidn de carreteras, caminos, y la modernizacién de puertos, de manera que se
reduzcan los tiempos y costos de transporte y almacenamiento, se mejore la seguridad y se impulse el
desarrollo econémico y social (PNI 2014). Entre los proyectos considerados se encuentra la ampliaciéon del
Puerto de Veracruz en la Zona Norte, para el que se estima una inversion total de 60,000 mdp, y la ampliacion
del Puerto de Altamira con una inversién de 10,700 mdp. Las mejoras previstas permitiran mayores entradas
maritimas y mayor movilidad de mercancias.

Como parte de las mejoras en el transporte terrestre, el PNI considera la construccién de 188.1 km del
ferrocarril Aguascalientes-Guadalajara, como parte de los corredores ferroviarios Manzanillo-Tampico y
Manzanillo-Nuevo Laredo, convirtiéndose asi en parte fundamental de la movilizacién de carga entre el Golfo de
México y el Océano Pacifico, y hacia EEUU, generando costos y tiempos de traslado mas competitivos. Este
proyecto tendra una inversién aproximada de 11,593 mdp, y se estima esté listo hacia 2017. Asimismo, se
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planea la construccion de la carretera Oaxaca-Istmo, con un inversion de 9,180 mdp que permitira vincular el
interior del Estado de Oaxaca y facilitara el acceso al Puerto de Salina Cruz.

Asimismo, en términos de aerotransporte, el PNI 2014-2018 incluye la ampliacion y modernizacion de varios
aeropuertos de la Republica, sumando una inversion total de 1,740 mdp. Entre los aeropuertos considerados se
encuentran los de Lazaro Cardenas, Palenque, Monterrey, Tijuana, Puerto Vallarta, Bajio-Guanajuato,
Chihuahua, Hermosillo, Culiacan, Mazatlan, Toluca, San José del Cabo, San Luis Potosi y Mérida.**

Aunque el plan para el Nuevo Aeropuerto de la Ciudad de México no se encuentra dentro del PNI, se considera
una inversion total de 169 mil millones de pesos, en los que la inversion privada podria alcanzar hasta 71 mil
millones. La capacidad operativa del nuevo aeropuerto sera de 50 millones de pasajeros y 550 mil operaciones
por afio en su primera fase, con un potencial para alcanzar 120 millones de pasajeros y un millén de
operaciones en los siguientes afios.

La inversién en infraestructura es un tema estratégico y prioritario para México porque representa facilidad para
la movilidad de bienes, personas e informacién, y en ese sentido es fundamental para alcanzar mayor
competitividad. Las nuevas inversiones colocan a México en una senda de mayores oportunidades para los
inversionistas y exportadores del extranjero.

5.2 Oportunidades en el sector energético después de su reforma

La reciente reforma constitucional en materia energética representa una oportunidad Unica para la entrada y
establecimiento de empresas que desempefien actividades asociadas a la produccion petrolera y a la
generacion de energia eléctrica. Aunque la reforma fue promulgada en diciembre de 2013 y sus leyes
secundarias emitidas en agosto de 2014, su impacto depende en gran medida de la llegada de inversién
privada al sector energético. En particular la exploracién y el desarrollo comercial de los proyectos de
hidrocarburos necesariamente tendran que hacerse con recursos no convencionales y en aguas profundas.

Otros beneficios mas inmediatos de la reforma energética podrian provenir de la reestructuracién del mercado
eléctrico. Primeramente, la entrada en operacién de un mercado eléctrico mayorista programada para diciembre
de 2015, sentara las bases para generar una mayor eficiencia operativa y menores costos de produccion de
electricidad, al incrementar la competencia entre las empresas generadoras de electricidad. Segundo, ante la
meta de alcanzar 35%, 40% y 50% de la electricidad generada con insumos no fosiles para 2024, 2035 y 2050,
respectivamente, un proceso de interconexion imparcial y transparente junto con una adecuada reglamentacion
para los certificados de energias limpias podria significar una oportunidad histérica para apuntalar ain mas la
inversién extranjera directa en proyectos edlicos para la generacién de electricidad.

Con informacién de la Comision Reguladora de Energia al 31 de enero de 2015, los productores independientes
de energia (PIE) han sido autorizados con una capacidad total de 612.9 MW para generar electricidad con
energia edlica. La inversién en esta capacidad es de 1,225.7 millones de ddlares, lo cual representa 8.0% del
total de la inversion de los PIEs. La reforma energética considera la disminucion del impacto ambiental en la
generacion de electricidad, y en ese sentido proporciona mayores oportunidades para aumentar la participacion
de este tipo de proyectos dentro de la inversién privada total.

5.3 Competitividad versus China
Hoy en dia los costos laborales de México son 20% mas bajos que los de China (el gigante industrial
manufacturero), lo cual representa una ventaja competitiva para la industria exportadora que podria prolongarse

24: Para mayor detalle sobre todos los proyectos incluidos en el PNI 2014-2018 revisar “Programa Nacional de Infraestructura 2014-2018” (2014).
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durante una década debido al crecimiento de la poblaciéon en edad de trabajar. China por el contrario, esta
experimentando una contraccién en su poblacién en edad laboral y en los Ultimos afios ha registrado un
aumento significativo en el salario del sector manufacturero. En México éstos han crecido relativamente poco,

sobre todo después de la Gran Recesién (ver grafica 5.7).

Por otro lado, los trabajadores calificados estan proporcionando un contexto cada vez mas atractivo para las
empresas de alta tecnologia: en los Ultimos afios, México se ha convertido en lider mundial en la produccién de
computadoras y teléfonos méviles y en décadas recientes las empresas automotrices se han beneficiado de la
capacidad de los ingenieros mexicanos para el disefio de partes.

Ademas de los bajos costos laborales y la mayor oferta de capital humano, México representa una ventaja para
los exportadores e inversionistas extranjeros al contar con un tipo de cambio competitivo: durante el periodo
2000-2014 el yuan se apreci6 24% en términos reales con respecto al délar estadounidense, mientras que el
peso mexicano que se deprecié 90% en términos reales en ese mismo periodo (ver gréafica 5.8).

Gréfica 5.7
Salario en la manufactura México vs. China
(D6lares Mensuales)
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5.4 Cadenas productivas globales

La cercania de México con EEUU significa proximidad a uno de los mercados mas grandes del mundo. Muchas
empresas, sobre todo de la industria automotriz, han aprovechado este atributo y han iniciado o incrementado
sus inversiones en México con el fin de establecer plantas en territorio mexicano. Solo entre 2013 y 2015 siete
fabricantes de autos de Asia y Europa han edificado plantas o divulgado planes para construir alguna en
territorio mexicano. Nissan y Daimler por ejemplo, anunciaron en junio de 2014 la construccién de una planta de
1.4 billones USD en el estado de Aguascalientes, México, para producir autos compactos. En marzo de 2015 la
empresa alemana Volskwagen (VW) reveld sus planes de invertir 1 billon USD en la expansién de la planta que
tiene en México con el proposito de producir unos de sus vehiculos SUV y exportarlo a EEUU y otros mercados
externos. A finales de 2013 Nissan terminé la expansién de su planta en México, por un monto de 2 billones
USD y actualmente, Audi esta llevando a cabo la construccion de una planta en el estado de Puebla, México,
con un valor de 1.3 bhillones USD. Otras compafiias automotrices han financiado expansiones significativas en
México, entre las que se encuentran General Motors Co., Ford Motor Co., y Fiat Chrysler Automobiles NV (WSJ
2015).

De acuerdo con las autoridades mexicanas, las empresas automotrices y sus proveedores han destinado més
de 20 billones USD en nuevas inversiones (WSJ 2015). Estos flujos de inversion han convertido a México en el
séptimo productor de autos mas grande del mundo (por arriba de Brasil) y el cuarto pais que més exporta este
tipo de bienes, solo después de Alemania, Japon y Corea del Sur. Adicionalmente, México ha superado a Japon
al convertirse en el segundo proveedor mas grande de vehiculos al mercado de EEUU. Los analistas de este
mercado esperan que la produccion anual de automdviles de la industria mexicana (actualmente de 3.2
millones) se eleve mas de 50% para alcanzar una cifra cercana a 5 millones de automoviles en 2018 (WSJ
2015).

La tendencia de la industria automotriz en México refleja el enorme potencial que el pais representa para las
cadenas globales de suministro. La planta de Audi que se construye en Puebla por ejemplo, exportara vehiculos
no solo a EEUU sino a Europa y al resto del mundo. Aunque la planta se ubica en el centro del pais, se
encuentra a medio dia del puerto de Veracruz en el Golfo de México (por tren o trailer), y las fabricas de sus
proveedores se encuentran a una hora de distancia en auto (WSJ 2015). La industria automotriz es el ejemplo
mas palpable del fortalecimiento de los procesos productivos locales, que cada dia agregan mas valor a las
cadenas de produccién, como resultado de una mayor integracion y participacion de los proveedores
domésticos de primer y segundo nivel en el proceso.

5.5 La IED europea en México es la segunda mas importante después de
EEUU

El Tratado de Libre Comercio entre México y la Unién Europea, ademas de impactar positivamente el comercio
entre ambas regiones, ha actuado como catalizador de flujos de inversién. Aunque el principal inversor
extranjero en México es EEUU, con 45.7% de la IED total de los dltimos 15 afios, la UE le sigue de cerca con
38.7%. De hecho en varios estados del pais, la IED proveniente de la UE es la nimero uno. Vale la pena
resaltar que la IED de la UE se colocé en la primera posicidon en los afios 2004 (con 52%), 2007 (con 46%),
2010 (con 59%), 2013 (con 51%) y 2014 (con 58%). Los paises europeos que mas invierten en México son: los
Paises Bajos (13.3%), Espafia (12.8%), Bélgica (4.4%), Reino Unido (2.6%) y Alemania (2.3%).
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Gréfica 5.9
IED en México por origen
(flujos anuales billones USD)
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Gréfica 5.10
IED acumulada (2000-2014) en México por origen
(% del total)
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Fuente: BBVA Research con datos de UNCTAD

El flujo acumulado de IED de la UE en México en el lapso 2000-2014 alcanz6 145.3 billones USD, de los cuales
47.3% se dirigieron al sector manufacturero (industria alimentaria y de bebidas, quimica, automotriz,
aeronautica, entre otras), 18.5% a servicios financieros, 8% a medios masivos de comunicacion, y 6.3% a
construccion. Aunque la inversion extranjera procedente de Europa estéd presente en todos los sectores de la
economia mexicana, es mayoritaria en al menos seis sectores de actividad: 1) generacion, transmision y
distribucion energia edlica y de gas natural (82.6%); 2) medios masivos de comunicacion (76%); 3) construccion
(73%); 4) servicios de esparcimiento (64%); 5) servicios de salud (52.8%); y 6) servicios profesionales y

cientificos (50.8%).

Cuadro 5.3
IED en México acumulada procedente de la Union
Europea por sector, 2000-2014

% part.
USDbn %part.  acum.
31-33 Industrias manufactureras 69.94 473 473
52 Senvicios financieros y de seguros 21.36 185 65.8
51 Informacion en medios masivos 1181 8.0 738
23 Construccion 9.36 6.3 80.2
43y 46 Comercio 5.80 39 84.1
72 Serv. de alojamiento temporal y de prep. Alim. y beb. 497 34 875
54 Serv. profesionales, cientfiicos y técnicos 396 2.7 90.1
22 Electricidad, gas y agua 393 2.7 928
53 Serv. inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles 3.09 2.1 949
48y 49 Transportes, correos y almacenamiento 233 16 96.5
56 Serv. de apoyo a los negocios 232 16 98.1
21 Mineria 2.03 14 994
71 Senvicios de esparcimiento culturales y deportivos 048 0.3 99.7
81 Otros serv. excepto actividades gubernamentales 0.19 0.1 99.9
62 Serv. de salud y de asistencia social 0.10 0.1 99.9
61 Serv. educativos 0.06 0.0 100.0
11 Agricultura, cria y explotacién de animales 0.02 0.0 100.0
Total 14530 100.0 100.0

Fuente: BBVA Research con datos de SE.

Gréfica 5.11

IED acumulada en México

procedente de la Union Europea, 2000-2014
(% de la IED total de cada sector)

22 Gen., trans.y distrib. elec,gasy.
51Inf.en medios masivos
23 Construccién
71 Serv. esparcimiento
62 Serv.de salud
54 Serv. Prof., cientificos y técnicos
52 Serv. financierosy de seguros
31-33Ind. manufactureras
48y 49 Transportes, correosy..
56 Serv. de apoyo alosnegocios
53 Serv.inmobiliarios
81 Otros Serv. excepto activ. Gob
72 Serv. de alojamiento temporal
43y 46 Comercio
61 Serv. educativos

21 Mineria

11 Agricultura

Fuente: BBVA Research con datos de SE.

33/52 www.bbvaresearch.com



Documento de Trabajo
BBVA Mayo 2015

Un analisis de la IED en México por componentes, arroja una participacion de 10.3% de la UE en el rubro
cuentas entre compaiiias®, durante el lapso 2000-2014 (ver grafica 5.12). En ese mismo rubro, la participacion
de EEUU alcanza 23.2%. En cuanto a las utilidades reinvertidas, la UE muestra una participacién de 23.3%,
inferior al 27.0% que reporté EEUU en igual periodo, una cifra que pudo reflejar la recesion econémica global de
2008-2009. Con respecto a las nuevas inversiones provenientes de la UE, ésta representaron en promedio
66.4% de la IED proveniente de esa regién, durante el periodo 2000-2014. La cifra es mayor a la observada en
EEUU, o a la participacion que las nuevas inversiones registran en la IED total en México. El rubro de nuevas
inversiones tiene alto potencial para la generacion de nuevos empleos, aunque muestra una alta volatilidad en
afos recientes, sobre todo por la debilidad de la actividad econdmica en los paises inversores. La gréafica 5.13
muestra el monto de las nuevas inversiones en México como proporcién del total, tanto para EEUU como para
la UE (la base para el calculo de los porcentajes es la IED total de EEUU y de la UE, respectivamente). La caida
observada en la serie de EEUU en el afio 2014 se explica en parte por la desinversion de AT&T por 4.5 billones
USD. Estos recursos eventualmente regresaran si se concreta la adquisicién de DirecTV.

Gréfica 5.12 Gréfica 5.13
IED en México por tipo de inversion, 2000-2014 IED México de “Nuevas inversiones”, 2000-2014
(Estructura %) (% del total del &rea o pais)
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Fuente: BBVA Research con datos de SE. Fuente: BBVA Research con datos de SE.

5.6 Ventajas de NAFTA e internacionalizacion de las empresas

El principal socio comercial de México es EEUU. El Tratado de Libre Comercio con América del Norte (TLCAN)
le garantiza a gran parte de las exportaciones mexicanas el libre acceso al mercado estadounidense y
canadiense. En la medida en que un bien se transforme de manera suficiente en territorio mexicano (de tal
forma que cierta proporcién del producto final contenga componentes regionales), podra gozar de los privilegios
arancelarios del TLCAN.? Hoy en dia los inversionistas de la UE pueden beneficiarse simultaneamente del
TLCUEM y el TLCAN, y exportar sus productos a EEUU y Canada, libre de aranceles, o pagando un monto muy
reducido (Farah 2004). Por ejemplo, bajo el TLCUEM un compafiia matriz residente en la UE puede exportar a
México ciertos componentes libre de aranceles. La subsidiaria en México que recibe los componentes ensambla
el producto en México, utilizando también componentes originarios de EEUU, que bajo el TLCAN ingresan al
territorio mexicano sin pagar tasa arancelaria. El producto ensamblado en México obtiene estatus de origen

25: Rubro en el que se registran las operaciones de la maquila.
26: Para mayor detalle de las reglas de origen del TLCAN se sugiere revisar el Capitulo IV de dicho tratado.
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mexicano, y bajo dicha categoria puede ser exportado a EEUU o Canada sin estar sujeto a tarifas. Lo Unico que
paga la empresa mexicana es el 15% de impuesto al valor agregado sobre el valor de los componentes
provenientes de la UE (Farah 2004).

Como ya se mencionaba en la seccién 5.4 de este documento, la IED en México ha permitido que las empresas
de la UE puedan acceder a los mercados globales. El ejemplo de la industria automotriz que ya se ha
mencionado en este documento es un ejemplo de cédmo estas empresas han logrado aumentar su eficiencia al
tiempo que acceden a materias primas a precios competitivos. Los ejemplos se replican en otros sectores
manufactureros altamente exportadores como el de alimentos y bebidas, quimicos, siderurgia y metalurgia,
maquinaria y equipo, y en los servicios, como los financieros y los de seguros y fianzas. Los cuadros 5.4 y 5.5
muestran las empresas de la UE que actualmente tienen presencia en México.

Cuadro 5.4
Multinacionales de la Union Europea en México

Activos Desempefio

México Empleados Empleados Global
Empresa RK 500/2013 Pais Sector (mdd)1 México global 2013?
Weatherford de México 132 Sul Petrdleoy gas nd nd 70000 25.1
Iberdrola de México 113 ESP Electricidad nd 800 31338 5.3
Gas Natural Fenosa México 140 ESP Electricidad 40558.2 945 15959 19.3
OHL México 112 ESP Construccion 51397.1 1397 19821 32.3
Grupo ACS 107 ESP Construccion nd nd 161865 17.6
Outokumpu Mexinox 205 FIN Construccion 5886 1100 16649 -28

Fuente: BBVA Research con datos de Expansién 1 Activos totales 2 Var. % acciones
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Cuadro 5.5

Multinacionales de la Union Europea en México

Documento de Trabajo

Mayo 2015

Empresa

Syngenta Agno
Oanone WMexloo
Grupo Mesté Méxioo

Cerveceria Cuauhtémac- Helneken

Indites: Méxloo
Henkel

L'oréal
Unilever de Méxloo

Corporaddn Moctez umna
Holalm Apasoo

Bayer de Mésxioo
GlaxosmithKline

Grupo Movartls Méxloo
Basf de Méxioo

Drganizacldn Techint Méxloo
Aarcelorttal

Elemens

Grupo Thyssenkmpp

violkswagen de Méxioo
Oalmler Méxloo
Continental Tire de Méxloo
valeo Méxlco

Autollv Méxloo

Mowlstar

alllare Méxloo

MAPFRE

BOLA SEEUNDS

Grupo Finandens Santander

Grupo Flnandeny BBVA Banoomer

Grupa Flnandens HSBC
Atento en Amérlcas
Coders Méxloo

a1
122
43
42
126
223
224
120

10
108
104

171

178
216

REK 500/ 2013 Palks

U

FRA

=i}

HOL

ESP

ALE

FRA
RU/HOL

s

ALE

s
ALE

ALE
ALE

ALE
ALESEU

Sector

Agrolndustia
Allmentos

allmentos

Bebldasy cerveras
Tesetl | y confeccidn
Consurno e Industra
Culdado personal
Praductos de consumao

Cemento y materales
Cementoy materales
Owimlca famnacéutica
Owimica famnacéut ca
Ouimica famacéutica
Cuimlca y petroquimlca

Holding

Slderurgla y metalurgla
Equipo eléctrico
Mequinanay equlpo

Armadara
Armadaora
Automotrzy autopartes
Autormotizy autopartes
Automatrzy autopartes

Telecomunlcackones
Segurosy flanzas
segurosy flanzas
segurosy flanzas
servidas finanders
servidos finanderos
servidas financle ros
serviclas profesionales
Entreten!mlenta

Activas
Miéacl oo

[mdd)’

nd
nd
nd
nd
nd
nd
nd
nd

1078.4
nd
nd
nd
nd
nd

nd
nd
15306.6
nd

TO3E.6
ZB1EE.4
nd
nd
nd

nd
13300.3
155158.6
80134
750337.2
13838001
S04A5263
nd
13081.2

Empleados Empleados Globad

MExICo

3000

15000

8500

17000

44497

2430

nd

5730

1173
37=E
3150
1600
1248
1600

2107

18733
534
17000
nd
1020

=
330

4375
1250
3324
17518
56738

ParteZ de 2
Desempefio
global 2015

27400 5.2
102401 -31.2
333000 8.5
76191 B4
119512 -7.4
45610 3.1
72657 27.4
172000 109
7533 4.5
75103 12.6
11600 16.4
334RF 19.6
127724 4.9
113262 4.8

53136 na
245000 -22.4
370000 -2
152125 -14.3
552425 -3.5
ZT508T 16.2
153633 159
BOTOS 34
41700 16.2
133186 7.4
144034 13.2
34347 20.3
7301 15.1
186763 -2.3
115852 T
260591 125

141130 na
20910 -52.5

1/ Activos totales; 2/ Var. % acciones.

Fuente: BBVA Research con datos de Expansion.

Al tiempo que las empresas de la UE han ganado presencia
incrementado su presencia comercial en la UE, particularmente en Espafia y Alemania. Aunque hasta 2013 los
flujos de IED de México tuvieron como destino principal América Latina y EEUU, las empresas mexicanas cada
vez mas llevan a cabo operaciones en el mundo; un alto porcentaje de los ingresos por ventas de Cemex, por
ejemplo, provienen de sus filiales en el extranjero (80%). En el caso de la empresa productora de autopartes
Nemak, la proporcion asciende a 88%. El cuadro 5.6 muestra el listado de empresas mexicanas que tienen

presencia en la UE.

en México, las empresas mexicanas han
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Cuadro 5.6

Multinacionales de México en la Union Europea

Documento de Trabajo

Mayo 2015

RK

2015 Empresa
2 Cemex
3 Alfa

4 Grupo Bimbo

5 Mexichem
6 Fomento Econémico Mexicano
8 Nemak
10 Gruma
13 Grupo Aeroméxico
14 Metalsa
15 Corporacién EG
16 Softtek
18 Grupo Villacero
19 Grupo Omnilife
21 Katcon
23 Neoris
25 Kidzania
31 Kuo Quimico
33 Empresas ICA
34 Grupo Carso
43 Grupo Kuo
45 Grupo ADO
50 Kuo Automotriz
53 DeAcero
54 Grupo Bocar
59 Global Hitss
60 Alsea
66 Petréleos Mexicanos
69 Grupo Televisa
71 Grauforz
86 CIE

Sector

Cemento, ceramicay vidrio
Holding
Bienes de consumo

Quimicay petroquimica
Bienes de consumo
Automotriz y autopartes
Bienes de consumo
Transporte y almacenamiento
Automotriz y autopartes
Maquinariay equipo
Servicios profesionales
Industria del metal

Bienes de consumo
Automotriz y autopartes
Servicios profesionales
Recreacién, cultural y deportivo
Quimicay petroquimica
Construccion

Holding

Holding

Trasporte y almacenamiento
Automotriz y autopartes
Industria del metal
Automotriz y autopartes
Servicios profesionales
Hoteleria y restaurantes
Mineria, petréleo y gas
Medios y telecomunicaciones
Industria del metal
Recreacion, cultural y deportivo

% Ventas No.

enel paises
extranjero donde
('13) opera
80 35
62 18
58 18
76 46
37 11
88 15
61 17
51 20
nd 14
85 11
70 18
nd 4
57 18
72 12
nd 10
50 21
61 3
27 16
15 18
40 7
nd 2
51 3
nd 3
nd 4
nd 7
27 6
nd 8
14 5
nd 5
7 7

Operaciones en la unién Europea

Ale, Aus, Cro, Esp, Fra, Hun, Irl, Lat, Let,
Nor, Pol, RU, Rep. Checa

Ale, Aus, Esl, Esp, Hun, Pol, Rep. Checa
Espafia, Portugal

Ale, Aus, Bél, Bul, Cro, Din, Esl, Est, Fin,
Fra, Hol, Hun, Irl, Ita, Let, Lit, Nor, Pol, RU,
Rep.Checa, Rum, Sue, Sui

Reino Unido

Ale, Aus, Esl, Esp, Hun, Pol, Rep. Checa
Holanda, Italia, Reino Unido

Espafia, Francia, Reino Unido

Alemania, Hungria, Reino Unido,
Alemania

Espafa,Holanda, Reino Unido
Alemania

Espafa

Luxemburgo,Polonia

Espafa, Hungria, Holanda

Reino Unido

Espafa

Espafa, Holanda, Suiza

Espaia

Bélgica, Espania,

Espafia, México

Bélgica

Espaia

Alemania

Espafia

Espafia

Espaia, Holanda, Irlanda, Suiza

Espaia

Espafia, Holanda

Espafa

Fuente: BBVA Research con datos Expansion.

Otro ejemplo de la internacionalizacion que han logrado las empresas mexicanas es la diversificacion comercial
de sus productos. Al analizar los principales destinos de las exportaciones de México entre los afios 2000 y
2013, se observa lo siguiente: 1) EEUU (el principal destino de exportacién para México) redujo su participacion
a 78.9% en 2013 habiendo registrado 88.2% trece afios antes; 2) aunque con una participaciéon mucho menor
que la de EEUU, la UE mostr6 una ligera ganancia de mercado al pasar de 2.8% a 4.6% en el mismo periodo;
3) la mayor diversificacion comercial de las exportaciones mexicanas se observé (entre otros) en los dos grupos
de productos en los que México cuenta con una ventaja comparativa revelada: maquinarias y eléctricos, y
equipo de transporte (ver gréfica 5.14).
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Gréfica 5.14
Principales mercados de exportacién de México para el total de mercancias, maquinarias y eléctricos, y equipo
de transporte durante los afios 2000 y 2013

0 ; - -
EEUU (total) Canada UE (total) EEUU (maq. Canada UE (maq.y EEUU (eq. Canada(eq. UE(eq.de
(total) y eléc.) (maq.y eléc.) detransp.) detransp.) transp.)
eléc.)

2000 = 2013

Fuente: BBVA Research con datos de WITS

La mayor participacion del mercado de EEUU en las exportaciones de México no solamente obedece a la
cercania geografica de dicho mercado o al impulso que le esté dando el TLCAN. En los dltimos doce afios, el
indice de complementariedad comercial (en el que un valor de 100 indica exportaciones e importaciones
perfectamente complementarias entre dos paises) entre México y EEUU se ha mantenido por encima del
correspondiente a México con la UE (ver grafica 5.15). Si bien esta situacién refleja una mayor integracion
comercial entre México y EEUU que con la UE, la inversién extranjera directa desde la UE se ha visto
beneficiada del estrecho vinculo entre México y su vecino norteamericano. Es decir, los flujos de inversion
extranjera directa de la UE hacia México es muy probable que representen decisiones estratégicas en la
integracion vertical de su produccion con el objetivo de posicionarse mas facilmente de cara al mercado
estadounidense.

Gréfica 5.15
Complementariedad comercial entre México-EEUU y México-UE

82 1
80 A
78 A
76 A
74 A
72 A
70 A
68 A
66 -
64 A
62 - T T

2002 2007 2010 2013

México-UE ®mMéxico-EEUU

Fuente: BBVA Research con datos de WITS
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5.7 Regulacion clara y en iguales condiciones que para empresas domésticas
La IED proveniente de la UE no solo se beneficia de la fuerte integracion comercial entre México y EEUU,
también se beneficia directamente de un trato no menos favorable que el recibido por las empresas nacionales
en México. De acuerdo con el articulo 6 de la Disposicion 2/2001 del Consejo Conjunto UE-México, cada parte
otorgara a los servicios y a los proveedores de servicios de la otra parte un trato no menos favorable que el que
otorgue a sus propios servicios o proveedores (con respecto a todas las medidas que afecten el suministro de
servicios). Para ese fin, cualquier parte podra otorgar a los servicios y a los proveedores de servicios de la otra
parte un trato formalmente idéntico o formalmente diferente al que otorgue a sus propios servicios y
proveedores. De acuerdo con el articulo 6 de la Disposicién 2/2001, se considerara que un trato formalmente
idéntico o formalmente diferente es menos favorable, si modifica las condiciones de competencia a favor de los
servicios o proveedores de servicios de la parte, en comparaciéon con los servicios similares o con los
proveedores de servicios similares de la otra parte.

De manera particular, el TLCUEM estipula igualdad de condiciones para los proveedores nacionales y
extranjeros de servicios financieros, estableciendo en el articulo 14 de la Disposicion 2/2001 del Consejo
Conjunto UE-México, la obligacion de cada parte de otorgar a los proveedores de servicios financieros de la
otra parte (incluidos aquellos que ya se encuentren establecidos en su territorio en la fecha de entrada en vigor
del acuerdo) un trato no menos favorable del que otorga a sus propios proveedores de servicios financieros
respecto del establecimiento, adquisicién, expansion, administracion, conduccién, operacién y venta u otra
disposicion de operaciones comerciales de proveedores de servicios financieros en su territorio. El articulo 14
extiende estas mismas garantias a la prestacién transfronteriza de servicios financieros.

Asimismo, los articulos 8 y 18 de la citada Disposicién estipulan que cada parte podra regular el suministro de
servicios en su territorio, en la medida en que las regulaciones no discriminen en contra de los servicios y de los
proveedores de servicios de la otra parte, en comparacion con sus propios servicios similares o proveedores de
servicios similares.

En cuanto a la inversion y pagos relacionados con ésta, tanto México como la UE asientan en el TLCUEM sus
compromisos internacionales en la materia, especialmente su adhesion a los Cédigos de Liberalizacion y al
Instrumento de Trato Nacional de la OCDE (articulo 34 de la Disposicion 2/2001 del Consejo Conjunto UE-
México). El Codigo de Liberalizacion de Movimientos de Capital y el Cédigo de Liberalizacién de Operaciones
Invisibles (CdAdigos de Liberalizacion de la OCDE), constituyen reglas juridicas vinculantes, que estipulan la
liberalizacion progresiva y no discriminatoria de movimientos de capitales y el derecho de llevar a cabo
transacciones en el sector servicios (OCDE 2014a). La implementacion de los codigos implica la aceptacion de
revisiones periddicas por parte de paises pares (“peer revision”), de tal forma que se alienta la liberalizacion
unilateral ademas de la liberalizacion negociada entre paises o regiones (OCDE 2014a). Por su parte el
Instrumento de Trato Nacional de la OCDE (2014b), establece el compromiso de un pais de otorgar un trato no
menos favorable a las empresas extranjeras que operen en su territorio, en comparacién con las empresas
domésticas en situaciones similares. A diferencia de los Cédigos de Liberalizacion, el Instrumento de Trato
Nacional de la OCDE no es legalmente vinculante, sino voluntario, y los sectores en los que la Inversion
Extranjera Directa se encuentra limitada o prohibida se encuentran expresamente listados en el documento
National Treatment for Foreign-Controlled Enterprises, including Adhering Country Exceptions to National
Treatment (OCDE 2013).”’

27: Para mayor detalle sobre las excepciones se sugiere revisar “National Treatment for Foreign-Controlled Enterprises, including Adhering Country Exceptions
to National Treatment” (OCDE 2013).
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En el caso de México, la inversion extranjera podra participar sin limite en el capital de sociedades mexicanas y
en la adquisicion de activos fijos. Asimismo, podra ingresar a nuevos campos de actividad economica, fabricar
nuevas lineas de productos, abrir y operar establecimientos, ademas de ampliar o relocalizar los ya existentes
(Ley de Inversion Extranjera 2014), salvo en algunas actividades econémicas en las que la participacion
extranjera no se encuentra permitida, se encuentra limitado, o requiere la autorizacion de un 6érgano
especializado del gobierno federal®®, en seguimiento a algunos principios establecidos en la Constitucién de
México, en la Ley de Inversion Extranjera (2014) o en otras leyes y reglamentos internos, y a la que hace
referencia el listado de excepciones del Instrumento de Trato Nacional de la OCDE (2013).29 Asi, actualmente,
mas del 90% de las actividades econdmicas del pais estan totalmente abiertas a la inversion foranea (Labariega
2013), y este porcentaje ha venido creciendo a medida que las recientes modificaciones a la Ley de Inversion
Extranjera (2014) han profundizado la apertura en algunos sectores. Por ejemplo, en enero de 2014 la Reforma
Financiera abridé a la inversion extranjera el mercado de seguros, calificadoras y sociedades de informacion
crediticia, al eliminar el requisito de obtener una resolucion favorable del gobierno federal® para que la inversion
extranjera rebasara el 49%.%

El Instrumento de Trato Nacional de la OCDE (2013) enlista las excepciones que cada pais establece en el
trato de las empresas domésticas vis a vis las extranjeras, y funciona como un mecanismo de transparencia que
permite a todos los paises conocer de antemano las restricciones. Asimismo, los paises suscritos a dicho
documento tienen el compromiso de no introducir nuevas excepciones a las expresamente listadas (OCDE
2014b).

Ademas de garantizar la igualdad de condiciones y oportunidades para las empresas extranjeras, México ha
realizado un gran esfuerzo en materia de regulaciéon para asegurar la competencia en todos los mercados,
mediante reformas recientes a su Constitucion y las consiguientes modificaciones a la Ley de Competencia
Economica.*? Con la reforma constitucional se crean dos nuevas agencias nacionales en la materia: la
Comision Federal de Competencia Econdémica (COFECE) vy el Instituto Federal de Telecomunicaciones (IFT)
(que ejerce sus facultades exlusivamente en los sectores de radiodifusion y telecomunicaciones). Aunque estas
agencias ya se encontraban en funciones previamente, con el cambio constitucional ganan autonomia e
independencia de otras autoridades publicas y obtienen nuevas y mayores facultades, entre ellas una mayor
capacidad para ordenar medidas para eliminar barreras a la libre concurrencia y a la competencia econémica, la
regulacion del acceso a insumos esenciales y el ordenamiento de la desincorporacion de agentes econémicos
(Gobierno de la Republica 2014). Asimismo, en cumplimiento a lo ordenado en la reforma constitucional, se
crean tribunales especializados en competencia econdmica, radiodifusion y telecomunicaciones. Este marco
regulatorio ya ha generado sus primeros frutos, por ejemplo, con la declaracion de agentes preponderantes en
el sector de radiodifusion, y la consecuente imposicion, por parte del IFT, de las medidas necesarias para evitar
gue se afecte la competencia y la libre concurrencia.*® Con este nuevo marco regulatorio, la participacion en el
mercado de empresas extranjeras no solo se lleva a cabo en equidad de condiciones con respecto a las
empresas domeésticas, sino en un entorno mas competitivo.

28: Comision Nacional de Inversiones Extranjeras (Ley de Inversién Extranjera 2014).

29: Para mayor detalle sobre las excepciones de México, revisar paginas 68-71 del documento “National Treatment for Foreign-Controlled Enterprises, including
Adhering Country Exceptions to National Treatment” (OCDE 2013), y la Ley de Inversién Extranjera (2014).

30: Via la Comision Nacional de Inversiones Extranjeras.

31: Modificacién a la Ley de Inversién Extranjera Directa publicada en el Diario Oficial de la Federacién el 10 de enero de 2014.

32: Publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 11 de junio de 2013 y el 22 de mayo de 2014, respectivamente.

33: Para mayor detalle revisar la resolucion P/IFT/EXT/060314/77 del Pleno del IFT, disponible en: http://apps.ift.org.mx/publicdata/P_IFT_EXT_060314_77.pdf.
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Conclusiones

Los hallazgos de este estudio indican que la implementacion del acuerdo comercial entre México y la Union
Europea ha beneficiado los flujos comerciales asi como la inversion. Lo anterior se reflejo en el incremento de la
participacion de las exportaciones de algunos grupos de productos en las importaciones del otro pais/region. En
particular, los efectos positivos para México del tratado comercial con la Unién Europea se presentaron en los
grupos de maquinarias y eléctricos, y de equipo de transporte. Por su parte, para la Union Europea
sobresalieron los aumentos en la participacion de quimicos y afines, y equipo de transporte en las
importaciones mexicanas de los Ultimos trece afios. Los resultados del modelo de gravedad corroboran las
tendencias observadas en la estadistica descriptiva al sefialar un efecto positivo y significativo del TLCUEM
sobre las exportaciones de México en los sectores econémicos con ventaja comparativa: maquinaria y
eléctricos, y equipo de transporte. Este modelo también apunta hacia un efecto positivo y significativo del
TLCUEM sobre las exportaciones de la UE en los grupos de bienes para los que este conjunto de paises ha
mostrado una ventaja comparativa: productos comestibles y quimicos.

Los beneficios del TLCUEM para México resultan alin mas significativos dada la participacion de los sectores de
maquinarias y eléctricos, y equipo de transporte en las exportaciones totales del pais. Asimismo, dicho tratado
ha contribuido a una mayor diversificacién de las exportaciones mexicanas. Si bien los beneficios del tratado
han estado focalizados en ciertos sectores productivos, una ampliacién del TLCUEM que incluyera algunos
productos agricolas que México exporta (como son platano, tomate y algunos citricos) y que hoy enfrentan
aranceles, cuotas o precios de referencia, resultaria en ganancias de eficiencia para ambas economias. Por su
parte, se deberia de abrir el tratado a productos que la UE podria exportar hacia México como son la cebada,
papa, trigo y tranquillon. En la medida en que una parte del sector agricola no tenga una apertura comercial
completa en el marco del tratado, no se estaran aprovechando todas las oportunidades de explotar ventajas
comparativas y, por tanto, de lograr todas las ganancias posibles en términos de eficiencia.

En términos de la inversién extranjera directa, los resultados del modelo econométrico apuntan a la existencia
de una relacién de largo plazo positiva y significativa entre la IED proveniente de la Unién Europea y las
exportaciones manufactureras de México al mundo. De acuerdo con nuestras estimaciones, un incremento de 1
millén de délares en la IED proveniente de la Unidn Europea aumenta las exportaciones manufactureras totales
de México en alrededor de 679 mil dblares.

Ademas del efecto sobre los flujos comerciales y la inversion, el TLCUEM ha propiciado un clima de negocios
més favorable para la Inversion Extranjera Directa, principalmente desde la UE hacia México. Actualmente, ésta
se ha convertido en la segunda mas importante para México después de la proveniente de EEUU. En el periodo
2000-2014, el componente de nuevas inversiones de la IED europea ha tenido una participacion elevada,
inclusive mayor que la correspondiente a EEUU.

Otras ventajas que ofrece México para la IED incluyen la calidad y extensidon de su infraestructura actual y
futura, sobre todo considerando los nuevos proyectos que forman parte del Plan Nacional de Infraestructura
2014-1018. Con una red adecuada de vias de comunicacién, los costos para las empresas se reducen y el
proceso productivo se hace mas eficiente. Junto con la calidad de la infraestructura, los salarios competitivos y
las ventajas arancelarias de producir y exportar desde México a EEUU y a otros destinos internacionales
constituyen factores clave para el establecimiento de empresas extranjeras en territorio mexicano. México ha
demostrado ser un elemento fundamental en las cadenas globales de valor de la industria automotriz por su
estrecho vinculo comercial con EEUU, uno de los mercados de consumidores mas grandes del mundo. Las
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empresas de automdviles han tomado ventaja de ensamblar y producir autos en México y exportarlos a EEUU y
a los mas de 40 paises con los que México ha firmado acuerdos comerciales. De esta manera estas empresas
se han beneficiado de la reduccién en costos que representa la ausencia de aranceles al exportar desde
territorio mexicano. La estrategia de las empresas automotrices puede ser replicable para otras industrias.

En perspectiva, la economia mexicana ofrece grandes oportunidades en sectores que histéricamente habian
estados reservados para la inversion doméstica. La reciente reforma constitucional en el sector energético
representa un nicho para la IED, principalmente en el sector petrolero y la produccién de energia eléctrica.
Sobresale que toda empresa de la UE que decida establecer presencia comercial en México gozara de un trato
no menos equitativo que el que se otorga a las empresas domésticas. La garantia de trato nacional forma parte
de las obligaciones de México y la UE que se derivan de la firma del tratado.

Asi, los datos muestran que los efectos del TLCUEM han sido positivos tanto en términos de flujo comercial,
como en términos de inversion y mejora de las oportunidades para la IED en México. Una ampliacion del tratado
gue logre la apertura que todavia falta en el sector agricola extenderia los beneficios a otras industrias,
incrementando la capacidad productiva de las regiones involucradas.
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Importaciones de la UE de productos originarios de México, clasificadas en la categoria 5

Animales vivos

Especie bovina (excepto vaquillas y vacas purasangre)

Carnes

Especies bovina, porcina y aves de corral (fresca, congelada o carnes frias)

Despojos comestibles

Algunos tipos de viscera (todo tipo de ganado)

Leche y crema, suero, yogurt, mantequilla, queso

Productos lacteos y otros Huevo
Miel
Flores Flores frescas o deshidratadas
Vegetales Esparrago, maiz dulce, papa, chicharo, frijol, aceituna, setas, jitomate, alcachofa
Frutas Platano, uva, manzana, pera, fresas

Cereales, harinas y almidones

Trigo, centeno, avena, maiz, arroz, sorgo, morcajo (mezcla de trigo y centeno), cebada, yuca

Aceites vegetales

Aceite de oliva

Preparaciones

Salsa de crustaceos, moluscos u otros invertebrados acuaticos

Atln

Lomo de atin®

Endulzantes

Azlcar, lactosa, miel de maple, y endulzantes varios

Mermeladas, conservas y similares

Cerezas, fresas, frambuesas, manzana, mandarinas, frutas tropicales; preparaciones de
jitomate, maiz dulce, esparragos.

Jugos

Naranja, limén, pifia, jitomate, uva, manzana, pera, cereza, frutas tropicales, grape mus.

Bebidas alcohdlicas

Vino

Ron

Residuos de la industria alimentaria

Salvado, maiz trigo.

Fuente: BBVA Research con informacién del Anexo | de la Decisién 2/2000 del Consejo Conjunto UE-México.
'En afios recientes la UE abrié una cuota de 5 mil toneladas para los lomos de atiin mexicano con una tasa preferencial de 6%.
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Importaciones de México de productos originarios de la comunidad, clasificadas en la categoria 5

Animales vivos

Especies bovina, porcina, ovina, caprina, aves de corral.

Carnes

Especies bovina, porcina, ovina, caprina, y aves de corral

Despojos comestibles

Especies bovina, porcina y aves de corral

Grasas animales

Especie porcina, bovina, ovina, caprina, aves de corral y mamiferos marinos

Productos lacteos y otros

Leche y nata, suero, yogur, kéfir, mantequilla, quesos y requesén

Huevo

Vegetales

Papas

Frijol

Frutas

Platano

Manzana

Duraznos

Café

Café

Cereales, harinas y almidones

Trigo, centeno, cebada, avena, maiz, arroz, sorgo, papa, yuca

Aceites vegetales

Cacahuate, palma, coco, almendra

Embutidos y productos similares

Aves de corral, especie porcina, bovina y otros

Atln

Lomo de atin®

Endulzantes

Azlcar de cafia, de remolacha y otros; lactosa y jarabe de lactosa, azlcar y jarabe de maple, glucosa y
jarabe de glucosa, fructosa y otros

Cacao

Cacao (excepto en grano)

Chocolate

Chocolate

Preparaciones a base de cereales

Harina, almidén, fécula o leche, y productos de pasteleria; pastas alimenticias (espagueti, fideo,
macarrones, etc.), cereales precocidos o preparados, galletas dulces

Mermeladas, conservas y similares

Todas las jaleas, mermeladas y purés; preparaciones de tomates y papas, conservas de duraznos

Jugo Uva; mosto de uva
Café Extractos y esencias de café
Helado Helado

Preparaciones con leche

Concentrados de proteinas de leche

Agua que contenga leche

Bebidas alcohdlicas

Ron

Residuos de la industria de los
cereales

Salvado de maiz, arroz, trigo y otros cereales; residuos de la industria del almidén

Preparaciones de alimento para
animales

Alimentos preparados para aves de corral consistentes en mezclas de semillas.

Pasturas y otras preparaciones utilizadas para alimentacion de animales

Cigarros

Cigarros

Fuente: BBVA Research con informacion del Anexo Il de la Decision 2/2000 del Consejo Conjunto UE-México.
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Anexo B

En este anexo se presenta la definicion matematica del concepto de ventaja comparativa revelada (VCR)

De acuerdo al manual de usuario del documento Online Trade Outcomes Indicators, la ventaja comparativa
revelada es un indicador que mide la relativa ventaja o desventaja de cierta industria de un pais segun la
evidencia de los flujos comerciales.

La VCR se formula matematicamente de la siguiente manera:
eijk
Eij
VCRijk =
e .
mjk

E

mj
donde eij y Eij representan las exportaciones del producto k del pais i al j y las exportaciones totales del pais i

al j, respectivamente. Mientras que emj y Emj indican las exportaciones mundiales del producto k al pais jy las
exportaciones totales mundiales al pais j.

Cuando la VCR es mayor a 1, entonces la proporciéon de las exportaciones de un sector dado a cierto pais
excede a la proporciéon de las exportaciones mundiales del mismo sector a ese mismo pais. De lo anterior se
concluye que el pais exportador tiene una ventaja comparativa revelada en dicho sector. En contraste, cuando
la VCR es menor a 1, se dice que existe una desventaja comparativa revelada en tal sector.
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Anexo C

En este anexo se explica la metodologia utilizada para seleccionar los sectores econémicos mexicanos que
mas pueden beneficiarse del TLCUEM

El algoritmo para la seleccion de los sectores consta de los siguientes pasos:
1. Asignamos un punto al sector en los siguientes casos:

i) si en el afio 2012 su VCR es mayor que 1 o si su VCR se duplicé entre 2002 y 2012 siendo su valor de por lo
menos 0.5 en 2012;

ii) si el sector es uno de los 10 que mas exportan BIC al mundo;

iii) si el sector pasa el umbral de 5% en los ejercicios bilaterales de cadenas globales de valor.
2. Sumamos los puntos asignados para cada sector.

3. Ordenamos los resultados de mayor a menor.

4. Inicialmente seleccionamos todos los sectores con puntuacion igual o superior a 2.

5. Para restringir el nimero de sectores seleccionados, requerimos que el sector tenga al menos un punto en
los indicadores de potencial (VCR y 10 principales BIC exportados) y al menos un punto en los indicadores de
cadenas globales de valor.
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En este anexo se presentan los resultados de la estimacion econométrica del modelo VECM para explicar el
impacto de la IED proveniente de Europa sobre las exportaciones manufactureras totales de México.

Cuadro C.1
Estimacion del modelo de Vector de Correcciéon de Error
Muestra: 1999T3 2014T3. Estadistico-t en [ ]

Zi1 D(ExpMan)* D(IEDEU, D(IEDUE;) D(ProdManEU;) D(TCRE)
ExpMan, 1.000000 |z, , -0.144903 0.68578 0.438362 -0.000153 -0.000137
IEDEU; 4 -1.465476 [-4.12250] [5.79769] [ 2.82017] [-3.19474] [-0.55583]
[-6.09931] |D(ExpMan.s) -0.47862  -0.130854  -1.106959 -0.0000999  -0.0000783
IEDUE, -0.678569 [-4.11112] [-0.33400] [-2.15010] [-0.63155] [-0.09570]
[-3.65205] |D(IEDEUL.;) -0.117806 0.04817 0.407383 -0.00016 -0.000063
ProdManEU,; 17.79014 [-3.02555] [0.36762] [ 2.36591] [-3.03359] [-0.23038]
[ 0.31596] |D(IEDUE,.,) -0.053167  0.124636  -0.171867 -0.0000782  -0.000185
TCRE., 160.4823 [-1.67911] [1.16968] [-1.22741] [-1.81938] [-0.83146]
[ 4.82696] |D(ProdManEU;;) 290.4322  -350.3373  182.9509 0.493882 -0.27482
C -24081.1 [ 3.34887] [-1.20040] [ 0.47703] [ 4.19277] [-0.45105]
DUMMYCRISIS  -0.526084  -745.5185  201.7339 -2.680497 -5.498085
[-0.00106]  [-0.44556] [ 0.09175] [-3.96915] [-1.57394]
C 6.891074  108.4235  48.82646 0.285677 0.328307
[0.07733] [0.36154] [ 0.12390] [ 2.36016] [ 0.52438]
R? ajustada 0.453528  0.494367 0.21625 0.725514 -0.041469

BIC 62.35517

1/ El operador matematico D( ) le resta el valor del periodo previo a la variable dentro del paréntesis

Fuente: BBVA Research con datos de INEGI, BIS, SE y Reserva Federal
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