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BAROMETRO

e RESUMEN EJECUTIVO

Este Barémetro se presenta en un entorno de incertidumbre global, tras un
2024 que cerré con divergencias entre México y Espaiia. En México, la actividad
mostré una desaceleracién respecto a 2023. Si bien la economia estuvo apoyada por el
consumo y la inversién, el debilitamiento del mercado laboral, junto con las peores
perspectivas empresariales, golpearon la actividad, que terminé creciendo un 1,5%
anual. Por su parte, Espafa lideré la actividad en la zona euro, superando de forma
notable las expectativas a inicio de afio y creciendo un 3,2% en 2024.

De acuerdo con datos de la Secretaria de Estado de Comercio, el stock de
Inversion Extranjera Directa (IED) espafola en México creci6 un 19,7% en
2023 respecto a 2022. El stock de IED espafnola en México alcanzé los 65.430
millones de euros en 2023, lo que sitla a la economia mexicana en la tercera posicién
del ranking de los paises destino y representando un 10,3% del total de la inversién
espanola en el extranjero. Desde 2007, el stock de IED espafiola en México ha crecido
a un ritmo promedio anual del 7,5%, reflejando una tendencia estable y sostenida que
refuerza el papel estratégico de México como destino para la inversidon espafiola.

En 2023, la inversion espafola en México se concentré principalmente en el
sector de Servicios financieros, que representé un 46,7% del stock total. Le
siguieron los sectores de Metalurgia y Almacenamiento y actividades anexas al transporte,
con participaciones del 9,6% y 8,7%, respectivamente. Destaca el peso de México en la
inversién espafiola en Metalurgia, al aglutinar el 30,6% del total invertido por Espafia en
este sector a nivel global. Ademas, el stock de IED en Servicios financieros en México
representé un 17,5% del total mundial de la inversién espafiola en dicho sector,
reforzando su posicion como el primer destino de inversién en el sector financiero.

En 2024, México se consolidé como el tercer destino de los flujos de IED
espaiola, al captar 3.025 millones de euros, lo que representé un crecimiento
del 69% respecto al afio anterior. México suma, desde el inicio de la serie histérica
en 1993, 54.159 millones de euros en flujos brutos de IED espafiola, representando el
5,7% del total de flujos de inversion productiva espafiola en el extranjero.

El sector de Servicios financieros concentré el 72% del total de flujos de IED
provenientes de Espafa en 2024, con 2.182 millones de euros. Este sector ha
aglutinado un tercio del total de flujos de inversiéon directa proveniente de Espana
desde que la Secretaria de Estado de Comercio tiene registro (en 1993). Los otros dos
tercios de los flujos de IED espafola se reparten de forma variada entre diferentes
sectores econdémicos, entre los que destacan Telecomunicaciones (representando un
11% del total) e Ingenieria civil (7%).
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La valoracion global del clima de negocios mexicano, ofrecida por las
empresas espanolas encuestadas en marzo - mayo de 2025, alcanza una
puntuacion de 3,1 (escala de 1 a 5) en esta segunda edicion del Barémetro.
Tres de cada cuatro compaiias lo consideran, al menos, como ‘aceptable’ (valoracién
igual o superior a 3 puntos). Ademas, una mayoria de los encuestados (54% del total)
considera que el clima de negocios en México se ha mantenido ‘estable’ durante los
ultimos doce meses.

La ‘calidad de vida' y la ‘presencia de un ecosistema favorable para los
procesos de digitalizacion’ se han posicionado, nuevamente, como las areas
mejor valoradas del clima de negocios mexicano. Ambas areas han registrado un
incremento de 0,2 y 0,4 puntos, respectivamente, en relaciéon con la pasada edicién del
Barémetro, hasta alcanzar una puntuacién de 3,6 puntos. En el lado opuesto, el area de
‘relaciones con la Administracion publica’ sigue siendo la que recibe una menor
puntuacion.

Las perspectivas de actividad de las empresas espaiolas establecidas en
México reflejan un cierto optimismo para el presente ejercicio de 2025. Mas de
la mitad de las empresas confia en incrementar su nivel de facturacién y otro 41%
espera ampliar su plantilla este afo. Asimismo, méas de una de cada tres empresas
prevé realizar nuevas inversiones en el mercado mexicano.

Los principales objetivos de las nuevas inversiones que prevén acometer las
compaiiias espaiolas en el pais, durante 2025, son la innovacién y la mejora
de la productividad. En este sentido, la mayoria de las empresas con planes de
inversién en México para este afio también han sefalado que estan destinando
recursos a 'actividades de [+D+i’.

Ciudad de México se posiciona como la region mas atractiva para localizar
los nuevos proyectos de inversién que prevén implementar las empresas espafolas en el
mercado mexicano (70% del total).

La totalidad de las empresas encuestadas considera el mercado mexicano
como estratégico y la gran mayoria (88%) no se plantea abandonarlo en el
préximo lustro. De hecho, el ‘acceso al mercado interno’ es el principal factor
apuntado por las empresas con planes de inversién en el pais como determinante en la
toma de decisiones de inversiéon en México.
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1.CONTEXTO MACROECONOMICO EN MEXICO Y ES-
PANA: CRECIMIENTOS DIVERGENTES EN 2024, EL
PROTECCIONISMO Y LA INCERTIDUMBRE SERAN
LOS DESAFIOS GLOBALES EN 2025

El 2024 comenzé con expectativas de reducido crecimiento econémico, la continuidad
del proceso desinflacionista y el inicio de la normalizacién de la politica monetaria, tras
el endurecimiento de los ultimos afos. En el caso mexicano, la actividad mostré una
desaceleracion respecto a 2023, que se consolidé hacia la segunda mitad de 2024. Si
bien, la economia real estuvo apoyada por el consumo y la inversién, el debilitamiento
del mercado laboral, junto con peores perspectivas empresariales golpearon la
actividad, que se anoté un crecimiento del 1,5% anual. Por su parte, Espana lideré la
actividad en la zona euro, superando de forma notable las expectativas a inicio de afio y
creciendo un 3,2% en 2024.

La economia mundial terminé el afo marcado por tres elementos: (i) la ampliacién de la
brecha ciclica y de tipos de interés entre EE. UU. y la zona euro, en favor del primero; (ii) la
mayor incertidumbre en el entorno comercial, tras la victoria de Trump en las elecciones
estadounidenses, y (iii) los avances en la contencién del riesgo geopolitico, tanto en el
conflicto Ucrania-Rusia, como en Oriente Préximo (aunque en ambos casos, se trata de un
escenario de “paz inestable”).

En el caso mexicano, la actividad mostré una desaceleracién significativa durante 2024, que la
llevé a registrar una tasa de crecimiento del 1,5% anual en 2024, por debajo del 3,3% anual
experimentado en 2023. Si bien, la actividad estuvo impulsada por el consumo privado y la
formacion bruta de capital fijo, el debilitamiento del mercado laboral, y particularmente la
desaceleracion en el ritmo de creacién de empleo, junto con el estancamiento de la inversion
publica tras la finalizacion de importantes proyectos de infraestructura, marcaron el
debilitamiento de la demanda interna. En este contexto, y con una inflacién moderada, pero
gue se mantiene por encima del objetivo, el Banco Central de México acumulo desde enero
de 2024 a marzo de 2025 recortes en su tipo de referencia de 225 puntos bésicos.

La economia espafola, por su parte, mantuvo a lo largo del afio un ritmo muy sélido de
crecimiento, cerrando el 2024 con una tasa del 3,2% anual y liderando la actividad dentro de
los grandes paises de la zona euro. La demanda interna también destaca como el principal
motor de crecimiento. La moderacién de la inflacién, la consecuente recuperacion de los
salarios reales y los intensos flujos migratorios, han sido los factores determinantes de la
recuperaciéon del consumo, tanto publico como privado. Por el contrario, la inversién se
mantuvo débil en los tres primeros trimestres, aunque presenté una notable mejoria en la
parte final del afo.
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En México, el consumo de los hogares y la formacion bruta de capital fijo dieron impulso a la
actividad econémica durante la primera mitad de 2024, sin embargo, en el segundo semes-
tre se observé un fuerte deteriormente del consumo privado, en linea con peores perspec-
tivas del mercado laboral. La inversién, por su parte, continué mostrando una divergencia
entre sus componentes. El crecimiento de maquinaria y equipo no lo logré compensar las
fuertes caidas del sector de construccién, que se profundizaron en la segunda mitad del
afio tras la culminacién de los proyectos de infraestructura de la administracién anterior.
A su vez, el crecimiento de las exportaciones mostré una desaceleracién al final de 2024,
producto de una pérdida de dinamismo en el sector no automotriz, asi como a la debilidad
persistente del segmento automotriz.

En Espafia, en cambio, la moderacién de la inflaciéon y un mercado laboral resiliente, la
relajacion de la politica monetaria y los intensos flujos migratorios han sido los factores
determinantes de la recuperacién del consumo privado. Por su parte, la inversiéon se
mantuvo débil durante gran parte del afio, aunque presenté una notable mejoria en el
dltimo trimestre, en particular la inversién privada. El buen comportamiento de la in-
version en bienes de equipo estd estrechamente relacionado con las liquidaciones
y ejecuciones que se realizan antes de cierre de afo de los fondos NGEU, un even-
to que ha venido siendo comin desde la puesta en marcha de este mecanismo pero
que hasta ahora no habia empujado con tanta intensidad este componente del PIB.

El sector exterior espafol, que tuvo un impacto positivo al inicio del afio, ha mostrado sig-
nos de debilitamiento a medida que avanzaba 2024. Las exportaciones de bienes se vieron
afectadas por la ralentizacién de los principales socios comerciales, mientras que las im-
portaciones aumentaron debido al fortalecimiento de la demanda interna. A pesar de esta
debilidad, el turismo ha mantenido su fortaleza, superando las cifras de afios anteriores y
contribuyendo de manera significativa al crecimiento econémico.
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Crecimiento del PIB en Espaiia Crecimiento del PIB en México
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En México, el mercado laboral se ha mantenido fuerte, con tasas de desempleo histérica-
mente bajas, con una tendencia a la baja (2,7% en el cuarto trimestre de 2024), junto con una
disminucién de la informalidad laboral. Sin embargo, la creaciéon de empleo formal ha perdi-
do dinamismo, particularmente en el sector industrial. Esto es explicado por la creacion de
1,9 millones de empleos en 2024, muy por debajo de los 6 millones de puestos de trabajos
creados en 2023. Adicionalmente, los primeros datos de 2025 muestran una profundizacion
de esta moderacién, en linea con un incremento de la incertidumbre empresarial debido a los
anuncioscomercialesyamenazasarancelarias porparte de laadministracién de Donald Trump.

El mercado laboral espafiol ha destacado también por su dinamismo en 2024, con ritmos
elevados de creacién de empleo y un desempleo acotado. La tasa de paro ha descendido
progresivamente desde el 12,3% al inicio del afio hasta el 10,6% en el cuarto trimestre. Sin
embargo, a partir de mitad de afio, ha comenzado a mostrar ciertas sefiales de agotamien-
to y una tendencia hacia la normalizacién de la creacién de empleo, alinedndose con las
expectativas de estabilizacién del mercado laboral. Asi, el 2024 ha cerrado con un incremen-
to del 2,2% del empleo, consolidando la cifra de ocupados por encima de los 21,6 millones.
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Tasa de paro en México y Espaiia Costo laboral en México y Espafa
(% poblacién activa) (indice 2019 = 100)
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En términos de precios, la inflaciéon en México ha moderado considerablemente desde sus
maximos de 2022. Sin embargo, contintdia siendo una fuente de preocupacién para el Banco
Central debido a que se mantiene por encima del objetivo del 3%. La caida de los precios
de la energia y de bienes en los meses finales del afio alivié presiones sobre los costes de
produccién, lo que contribuyd a una estabilizaciéon en los precios al consumidor. En este
proceso, el Banco Central ha reducido considerablemente su tipo de referencia, acumulan-
do 225 puntos bésicos de recortes desde comienzos de 2024 y ubicando el tipo de referen-
cia en el 9%. El proceso de normalizacion continuard durante este y el préximo afio, posi-
blemente con mayor rapidez. No obstante, como ha sefialado el Banco Central, la politica
arancelaria de la nueva administracién estadounidense ha anadido riesgos significativos a la
evolucién de la inflacién y la actividad, poniendo maés presién sobre el tipo de cambio, que
acumulé una depreciacion de casi el 18% con respecto al délar en 2024.

En Espana, la inflacion ha ido moderando a lo largo del afio, llegando incluso a situarse
transitoriamente por debajo del objetivo del 2% del BCE. La inflacién general media anual
se sitlia en el 2,8% en 2024, 0,9pp por debajo del 2023. Las previsiones de moderacién en
la inflacién subyacente son mas intensas, pasando del 6% de 2023 a situarse ligeramente
por debajo del 3% en 2024. Esta moderacién ha sido impulsada principalmente por la es-
tabilizacion de los precios energéticos y alimentarios, aunque los servicios continuaron ejer-
ciendo cierta presién debido al aumento de los costes laborales. El Banco Central Europeo
también inicié su ciclo de recortes, realizando cuatro durante 2024 y acumulando una rebaja
de 100pb hasta el 3%. No se espera que el BCE lleve los tipos a territorio expansivo, pero si
a un nivel mas estimulante de la actividad de aquel en el que se encuentra en la actualidad,
estimandose un 2% como nivel de llegada de la Facilidad de Depésitos para mediados de
2025.
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Inflacién por componentes Inflacién por componentes
en Espaia (% interanual) en México (% interanual)
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Fuente: Afi, Eurostat. Fuente: Afi, Banco de México.

En 2024, el déficit publico de México se ubico en el 5,7% del PIB, su nivel mas alto desde
que se tiene registro, debido al aumento del gasto en proyectos de infraestructura, las pen-
siones universales no contributivas y el apoyo adicional a PEMEX, la petrolera estatal. Este
incremento trajo consigo un aumento de la deuda de gobierno, que se ubica por encima
del 50%. Esta situaciéon obliga a una consolidacion fiscal, que estd contemplada en los Pre-
Criterios Generales de Politica Econémica 2026, que buscan retomar la disciplina fiscal al
establecer como meta un superdvit primario de 0,6% del PIB. El incremento de la
incertidumbre comercial y el escenario de menor dinamismo de la actividad serén los
mayores desafios que tendran las finanzas publicas en el corto plazo, debido a la necesidad
de ejecutar los recortes de necesarios de gasto en un momento de limitado espacio fiscal.

Por su parte, el notable crecimiento y una firme responsabilidad fiscal situaron el endeuda-
miento publico de Espafia en el 104,4% del PIB en el 3T24, tres puntos porcentuales por
debajo del 107,4% registrado en el mismo trimestre un afio atrés. Espafia tiene la quinta
ratio mas alta de deuda publica sobre PIB entre los 27 paises miembros de la Unién Euro-
pea, por detrds de Grecia (158,2% en el 3T24), ltalia (136,3%), Francia (113,8%) y Bélgica
(105,6%). Los tipos de interés soberano a 10 afios de Espafia se han mantenido estables
alrededor del 3% durante 2024.
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Deuda publica en México Tipo de interés soberano a 10 afhos en
y Espaia (% PIB) México y Espaiia (porcentaje)
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De cara al resto del afo y el préximo, la actividad seguird moderédndose en un contexto de
elevada incertidumbre comercial. Si bien, el consumo privado se vera respaldado por el
bajo desempleo y la inversion privada se beneficiard gradualmente de tasas de interés mas
bajas, el potencial incremento del 25% en los aranceles por parte de EE.UU. golpearia a la
actividad mexicana, debido a la profunda integracién en las cadenas de valor manufacture-
ras. Este escenario de riesgo no se ha materializado, pero se prevé que la actividad crezca
por debajo del 1% anual en 2025, exhibiendo una desaceleracién respecto a 2024.
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En el caso de Espafia, se prevé un crecimiento del 2,8% anual en 2025, apoyado por la de-
manda interna, que continuara siendo el principal motor de la economia. Las condiciones
financieras mas acomodaticias y la recuperacion del poder adquisitivo de los hogares, sin
olvidar el mantenimiento de flujos migratorios positivos, forman una base sélida para el buen
desempefio del consumo privado. También se anticipa que la inversién, particularmente en
construccion residencial y proyectos vinculados a los fondos europeos, gane relevancia. Se
espera que el sector exterior mantenga el buen dinamismo de las exportaciones de servi-
cios. Por el lado de los precios, se prevé que la inflacién se sitie en el objetivo del 2% en
2025.

El contexto econémico para el proximo afo no estd exento de riesgos, entre los que des-
tacan: el aumento del proteccionismo comercial del gobierno de Trump y las tensiones
geopoliticas internacionales (Ucrania y Rusia, tensiones en Oriente Medio).

Previsiones PIB de Banco de México Previsiones PIB de Afi para Espaiia
para México (% interanual) (% interanual)
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Fuente: Afi, Banco de México.
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2.STOCK DE IED ESPANOLA EN MEXICO

Histéricamente, México ha sido uno de los principales receptores de Inversién
Extranjera Directa (IED) de Espafia. De acuerdo con los datos de la Secretaria de
Estado de Comercio, en 2023 el stock de IED espafiola en México crecié un 19,7%
interanual, hasta los 65.430 millones de euros. Esto sita a México en la tercera
posicion del ranking de los paises on un mayor stock de IED espafola en 2023,
representando un 10,3% del total de inversién directa espanola en el extranjero.

El 2023 se sostuvo el crecimiento del stock de Inversion Extranjera Directa (IED) espafiola,
que se incremento un 8,7% interanual (respecto al 9,2% en 2022), hasta los 634.971 millones
de euros (excluyendo las operaciones realizadas por Entidades de Tenencia de Valores
Extranjeros', en adelante, NO ETVE). En la tercera posicién entre las economias con una
mayor posicién inversora espafiola se encuentra México, que alcanzé en 2023 un stock de
IED de 65.430 millones, representando un 10,3% del total de inversiéon directa espafiola en
el extranjero (segun el criterio espafiol?). A pesar de haber experimentado una caida del 8%
interanual en 2020, en el contexto de la pandemia global, el stock de IED espafiola en
México exhibié una notable recuperacion, aumentando un 18,8% en 2021 y un 8,8%
en 2022. Asi, con respecto a 2019, la posicién inversora espafiola en México logré cre-
cer un 42% en 2023, superando con creces los niveles de stock previos a la pandemia.

De acuerdo con los datos de la Secretaria de Estado de Comercio, la posicion inversora de
Espafia en México ha crecido a un ritmo promedio del 7,5% anual desde que se tiene regis-
tro (en 2007). Desde 2018, México se ha mantenido como el tercer mayor receptor de |IED
espafiola. Aunque en 2020 el stock de inversién sufrié, pasando de 46.007 a 42.303 millones
de euros, la recuperacién ha sido notable. De esta manera, México destaca como el pais de
destino con una tendencia de crecimiento mas estable y practicamente ininterrumpida.

! Las Entidades de Tenencia de Valores Extranjeros (ETVE) son sociedades establecidas en Es-
pafa cuyo “principal” objeto es la tenencia de participaciones de sociedades situadas en el exterior. Las
ETVE son sociedades instrumentales cuya existencia obedece a estrategias de optimizacién fiscal dentro
un mismo grupo empresarial y en muchos casos sus inversiones carecen de efectos econémicos directos.

2 Pais de residencia del titular Gltimo de la inversién, es decir, en el que se agota la cadena de titularidad.
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BAROMETRO

Stock de IED proveniente de Espaiia en Evolucién histérica del stock de IED
2023, por pais de destino (% del total) espafol, por pais de destino (miles de
millones de euros)

= Estados Unidos =—Reino Unido Mexico

Brasil ——Luxemburgo = ——Argentina
Estados —Francia ——Portugal ——Paises Bajos
Resto Unidos 100
18,0% 14,4% 5
80
70
Al . 60
emania JE—
o /L
Paises Bajos 40
0,
3,3% 30
Portugal 20
4,0%
Francia 10
4,5% .
’ Argentina 0
6,9% 09 11 13 15 17 19 21 23
Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Fuente: Afi, Secretaria de Estado de
Comercio. Comercio.

En términos de porcentaje sobre el total, la inversidon espafiola en México representd un
10,3% del stock total de IED proveniente de Espafa en 2023, un maximo histérico desde
que se tiene registro (en 2007). En la primera posicién se situé Estados Unidos, que aglutind
un 14,4% del total del stock de IED, seguido por el Reino Unido que representé el 13,1% de
la IED espanola en 2023. En cuanto a la evolucién histdrica, la relevancia de México como

destino de IED espafiola ha crecido continuamente en el tiempo, pasando de representar

un 6,6% del total de inversidn directa en el extranjero en 2010 a un 7,2% en 2015, se ele-
v6 hasta un 9,2% en 2020 y alcanzé el maximo histérico en 2023 con un 10,3% del total.
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3.STOCK DE IED ESPANOLA EN MEXICO POR SECTOR

La inversién espafiola se ha concentrado histéricamente en el sector de Servicios
financieros, representado un 43,2% del stock total de IED espafola en México desde que
se tiene registro (en 2007). En 2023, Servicios financieros acumulé un 46,7% del total de
la inversidn espafiola en México, seguido por Metalurgia y Almacenamiento y actividades
anexas al transporte, con un peso de un 9,6% y 8,7% sobre el total, respectivamente. En
términos de relevancia de México como destino de inversién espafiola, destaca el
sector Metalurgia, fabricacién de productos hierro y acero, que en 2023 aglutiné el 30,6%
del total de la IED proveniente de Espafa en el sector. En cuanto las actividades que
concentran un mayor volumen de inversién, el stock de IED en México en Servicios
financieros representé un 17,5% del total de inversion directa espafola en el sector en
2023, siendo el principal pais receptor de inversién espafola en Servicios financieros.

Histéricamente, la inversion extranjera espafiola en México se ha concentrado en la provi-
sién de Servicios financieros, excepto seguros y fondos de pensiones, que representa en el
acumulado un 43,2% del stock total de IED espafola, desde que la Secretaria de Estado de
Comercio tiene datos (en 2007). Tras un crecimiento interanual del 8,4% en 2022, el stock
de IED en Servicios financieros aumenté un 25% en 2023 respecto al afio anterior, alcan-
zando los 30.525 millones de euros, fortaleciendo su posicién como el sector con un mayor
volumen de inversién espafiola en México. El otro 50% del stock de IED espafiola en México
se reparte mas equitativamente entre el resto de los sectores, los que en su mayoria exhi-
ben un desempefio positivo respecto al afio anterior. Uno de los sectores que mas ha cre-
cido recientemente es Metalurgia, fabricacion de productos hierro y acero, que tras haber
aumentado un 18,6% en 2022, en 2023 crecid un 9,6%, hasta los 6.309 millones de euros.
Subiendo del cuarto al tercer lugar en términos de volumen de inversién, Almacenamiento
y actividades anexas al transporte tuvo un notable comportamiento en 2023, aumentando
el stock de IED espafola un 86,5% en 2023, hasta los 5.698 millones de euros. Con un cre-
cimiento mas modesto, Suministro de energia ocupé el cuarto lugar entre los principales
sectores receptores de |ED espafiola, registrando un crecimiento anual del 5,5% en 2023.
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Stock de IED proveniente de Espaiia en México por sector, 2021, 2022
y 2023 (miles de millones de euros)

Servicios financieros, excepto seguros y fondos pension
Metalurgia, fabricacién productos hierro, acero
Almacenamiento y actividades anexas al transporte
Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire
Servicios de alojamiento

Fabricacién de otros productos minerales no metéalicos
Seguros, reaseguro, fondos pensién

Fabricacién de vehiculos de motor

Actividades inmobiliarias

Comercio al por mayor

Construccidn de edificios

Comercio al por menor, excepto vehiculos de motor

Actividades auxiliares a los servicios financieras

Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Comercio.

Al analizar |a relevancia de México como pais destino de inversiéon directa espafiola, se en-
cuentra en primer lugar, Metalurgia, fabricacién de productos hierro y acero, que representa
el 30,6% de la inversion espafiola en el sector a nivel internacional en 2023. Otros sectores
econdémicos en que México representa el principal destino de la inversién espafiola en el
extranjero son Almacenamiento y actividades anexas al transporte (con un 25,7% del stock
total de |IED espafiola), Publicidad y estudios de mercado (23,6%) Servicios de alojamiento
(23%) y Edicion (20,6%). Respecto al sector més relevante en términos de volumen de |IED
espafiola, Servicios financieros, excepto seguros y pensiones, México es el primer pais de
destino de la inversion espafola en el extranjero, representando en 2023 un 17,5% del stock
total en el sector (seguido por Estados Unidos con un 12,3% del total).
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Porcentaje que representa el stock de IED espaiiola en México sobre el
total de IED espaiola por sector y volumen final en 2023
(%, miles de euros

Metalurgia, fabricaciéon productos hierro, acero RV REEN 30,6%
Recogida y tratamiento de aguas residuales 25,7%
Almacenamiento y actividades transporte SRR
Publicadad y estudios de mercado [RYARYAY

Servicios de alojamiento [RALIMIN]

Industria textil
Edicion
Servicios financieros, except. Seguros y pensiones [EEIGFEFEN] 17.5%
Fabricacion de otro material de transporte REREN] 16,7%
Fabriacion de productos de caucho y plasticos [ZIE:] 16,3%
Servicios técnicos arquitectura e ingenieria U 15,7%

Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Comercio
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4.FLUJOS DE IED DE ESPANA HACIA MEXICO

México suma, desde el inicio de la serie histdrica en 1993, 54.159 millones de euros en
flujos brutos de IED espafiola, representando el 5,7% del total de flujos de inversién
productiva espafnola en el extranjero. Los flujos anuales de IED hacia México
promedian 1.690 millones de euros, con un maximo de 5.484 millones en el 2018.
Mientras los flujos totales de IED salientes de Espafia crecieron un 26,6% anual en
2024, los flujos hacia México lo hicieron en un 69% en el mismo periodo, hasta los
3.025 millones de euros, situdndolo en la tercera posicién entre los principales destinos
de flujos de IED en 2024. De acuerdo con datos del Gobierno de México, Espafia ocupa
la segunda posicién entre los paises con un mayor flujo de IED en el pais, acumulando
55.735 millones de ddlares entre 2006 y 2024.

En el conjunto de afios para los que la Secretaria de Estado de Comercio tiene datos dispo-
nibles (desde 1993 hasta el cuarto trimestre de 2024, Gltimo dato disponible en el momento
de edicién de este Barémetro), México ha recibido un total de mas de 54.159 millones de
euros de |IED espanola (Inversion Bruta segun el criterio del pais inmediato NO ETVE). Tras
la caida acumulada de alrededor de un 70% de los flujos en 2021 y 2022, en el contexto
de la pandemia global, la inversién espafiola en México mostré una recuperacién significa-
tiva. En 2023, los flujos de IED se triplicaron, y en 2024 crecieron un 69% interanual, lo que
permitié superar en un 44% los niveles de 2020. A pesar del entorno de incertidumbre y las
mayores tensiones financieras, la inversién directa espafola en México demostré resiliencia,
reflejando la solidez y el compromiso de las empresas espafiolas con el mercado
mexicano.

A excepcién del aflo 2022, marcado por presiones inflacionistas y el inicio del conflicto bé-
lico entre Rusia y Ucrania, México se ha ubicado entre los diez primeros destinos inversores
para Espafna desde 2007 (en términos anuales brutos). En el acumulado histérico, México
ocupa la quinta posicién como el pais destino que ha recibido el mayor flujo de IED espa-
fiola desde 1993. El sélido crecimiento de los flujos de inversién en 2024 logré consolidar la
posicion relativa de México como la tercera economia receptora de flujos de IED espafiola,
con 3.025 millones de euros, por detrds de Reino Unido (con 4.279 millones de euros) y
Estados Unidos (7.709 millones). Se trata de un volumen de inversidn no observado desde
el maximohistérico de 2018.

. ) . 7’
& s (Camara 19

FUNDADA EN 1890 le Comercio de Espaiia



De acuerdo con los datos de la Secretaria de Estado de Comercio, desde 1993 a 2024,
México acumula el 5,7% del total de flujos de IED saliente desde Espana. La caida de los
flujos en 2022 redujo el peso relativo de México hasta el 1,8%, sin embargo, la significativa
recuperacion en 2023 y 2024 elevé el peso de México a un 9,5% del total de flujos de IED, el
porcentaje mas alto desde el maximo de 2018 (14,8% del total).

Flujos de IED espaiola hacia México y su posicién relativa como pais
destino (miles de millones de euros, posicién en ranking de paises des-
tino de IED espaiola)

mmm Flujos de IED bruta ——Posicién de México (der.)

1 13
] —_--I II in I.llIII III.I 15

95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Comercio.

La naturaleza de la inversion espafiola en México es eminentemente productiva, como de-
muestra el hecho de que, es en su mayoria, no corresponde a entidades de tenencia de
valores extranjeros (No ETVE). En el acumulado desde 1993 a 2024, |a inversién directa pro-
ductiva a representado un 83,1% de los flujos de IED provenientes de Espafia. En 2024, un
96,8% de los flujos de inversién ha sido No ETVE, 3.025 de los 3.126 millones de euros.

Hasta ahora, el andlisis se ha centrado en los flujos brutos de inversién directa espafiola ha-
cia México, pero utilizando los datos de la Secretaria de Estado de Comercio se puede com-
parar con los flujos de inversién neta para identificar las desinversiones. Histéricamente, los
mayores flujos de desinversiéon han estado concentrados en afios especificos, con aproxi-
madamente el 45% del total registrado en 2012, 2018 y 2020. En el resto del periodo ana-
lizado, las desinversiones han sido moderadas, con un promedio anual de 327 millones de
euros (excluyendo los afios mencionados). Desde 2021, los flujos de desinversién han
permanecido estables y por debajo de los 450 millones de euros (421 millones en 2024).
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Flujos IED espanola hacia México, por Flujos IED espanola hacia México, bruta

categoria ETVE (miles de millones de y neta (miles de millones de euros)
euros)
ENO ETVE mETVE mmm [ED bruta Desinversion =——IED neta
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5 5
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Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Co-

Comercio. mercio.

La Secretaria de Economia de México provee estadisticas sobre los flujos de inversién di-
recta anuales hacia México, desglosados por pais inversor y tipo de inversion. En el caso de
Espana, la mayor parte de los flujos recientes de inversion hacia México han correspondido
a la reinversién de utilidades. Entre 2014 y 2019, las nuevas inversiones representaban en
promedio el 40% del total de flujos de |IED espafiola; sin embargo, en el tltimo quinquenio,
este porcentaje se redujo drasticamente hasta el 5%. Para 2024, la Secretaria de Economia
reporta una salida neta de 1.134 millones de ddlares en inversién productiva espafiola,
atribuida principalmente a cuentas entre compafiias, las cuales registraron un saldo negativo
de 1.880 millones de dodlares. Estos movimientos se concentraron en el sector de la
construccion.

Segun datos oficiales de la Secretaria de Economia de México, Espafa es uno de los princi-
pales paises inversores en términos de flujos netos acumulados desde que se tiene registro
(2006). En particular, Espafia ocupa la segunda posicion entre los mayores inversores en el
pais. Entre 2006 y 2024, Espafia ha acumulado 55.735 millones de délares en IED en Mé-
xico, una cifra significativa pero aln distante del principal inversor, Estados Unidos, cuyos
flujos brutos de inversion en el mismo periodo ascienden a 245.403 millones de ddlares. En
2024, la salida neta de inversion llevo a Espafa a la 512 posicion anual entre los paises inver-
sores en México, una caida significativa considerando que desde 2014 se habia mantenido
de forma ininterrumpida entre las cinco primeras economias inversoras.
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BAROMETRO

Flujos IED espaiiola hacia México, por
aio y tipo de inversién (millones de USD)
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Fuente: Afi, Secretaria de Economia
(México).
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Flujos acumulados IED hacia México, por
pais inversor (2006-2024) (miles de
millones de USD)
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5.FLUJOS DE IED DE ESPANA HACIA MEXICO POR
SECTOR

El sector de Servicios financieros ha recibido un tercio del total de flujos de inversién
directa proveniente de Espafia desde 1993 hasta el 2024. Los otros dos tercios de los
flujos de IED espanola se han repartido de forma variada entre el resto de los sectores,
destacando los sectores de Telecomunicaciones (que representa un 11% del total) e
Ingenieria civil (con un 6,8%%). En 2024, un 72% de los flujos entrantes fueron dirigidos
al sector de Servicios financieros, con 2.182 millones de euros.

Desde que la Secretaria de Estado de Comercio tiene registro (1993-2024), los flujos de
inversion extranjera directa de Espafa hacia México han acumulado un total de 54.159 mi-
llones de euros. Por sectores, la inversion espafiola se ha concentrado principalmente en
Servicios financieros, excepto seguros y fondos de pensiones (18.039 millones de euros), Te-
lecomunicaciones (5.953 millones) e Ingenieria civil (3.687 millones). La presencia de Espafia
en el sector financiero mexicano ha estado liderada por BBVA y Santander, los principales
bancos de origen espafol en el pais. En el ambito de las telecomunicaciones, Telefénica
Movistar México, el segundo operador con mayor nimero de usuarios, ha sido el principal
receptor de flujos de inversién en el sector.

En 2024, los flujos de IED espafiola en México alcanzaron los 3.025 millones de euros, un
69% mas que el total de flujos registrado en 2023. Del total, un 72,1% de los flujos entrantes
fueron dirigidos al sector de Servicios financieros, con 2.182 millones de euros. En segundo
y tercer lugar, los sectores Actividades de juegos de azar y apuestas y Programacién, con-
sultoria y otras actividades relacionadas recibieron un 10,5% y 3,5% de los flujos anuales de
IED espafiola.

Flujos brutos de IED espafola en México, por afio y sector
(millones de euros)

m Otros = Almacenamiento y actividades anexas al transporte
Seguros, reaseguro, fondos pensién Suministro de energia
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Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Comercio.
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6.VALORACION DE LAS EMPRESAS ESPANOLAS

ESTBLECIDAS EN MEXICO ACERCA DEL CLIMA DE
NEGOCIOS ESPANOL

En esta seccidn y las siguientes, se presenta la visién de las empresas espafiolas establecidas
en México, recogida a través de una encuesta a las empresas, realizada para esta segunda
edicion del Barometro (véase anexo metodoldgico con mas detalle sobre la encuesta). Este
enfoque cualitativo permite profundizar en el contexto de inversién y en los factores que
influyen en la toma de decisiones empresariales, ofreciendo claves para comprender el
comportamiento de la inversion espafnola en México y anticipar posibles tendencias de los
flujos de IED.

El anélisis parte de las valoraciones expresadas por estas empresas sobre distintos elementos
que configuran el clima de negocios mexicano, incluyendo aspectos estructurales,
regulatorios 'y  operativos que condicionan su actividad en el pais.

Valoracion global y evolucién reciente del
clima de negocios

La valoracion global que otorgan las empresas espanolas al clima de negocios en
México es de 3,1 puntos (en una escala de 1 a 5) manteniéndose en un nivel similar a
la anterior ediciéon del Barémetro. El 75% de las empresas encuestadas perciben
dicho clima de negocios como ‘aceptable’ o ‘bueno’. No obstante, aunque algo mas
de la mitad de los encuestados (54%) consideran que se ha mantenido ‘sin cambios’
durante los doce Ultimos meses, se ha incrementado el peso de las empresas que
apuntan a cierto debilitamiento.

Las empresas espafiolas encuestadas han valorado el clima de negocios en México con una
puntuacién de 3,1 puntos (en una escala de 1 a 5). El porcentaje de organizaciones espafio-
las establecidas en el pais que perciben como ‘aceptable’ o ‘bueno’ la situacion actual del
clima de negocios mexicano es del 75%. Esta valoracién ha supuesto una leve disminucién
con respecto a la otorgada por las empresas el afio pasado (3,16 puntos). A pesar de ha-
berse incrementado el porcentaje de empresas que consideran el clima de negocios como
bueno (pasando de un 24% a un 39%), se ha reducido notablemente el peso de aquellas
que lo valoran como ‘aceptable’ o ‘excelente’ (12 y 8 puntos, respectivamente).

En linea con lo anterior, un 54% de las empresas apuntan a la estabilidad en el clima de
negocios mexicano en el Ultimo ano. No obstante, un 38% de las firmas encuestadas
considera que en los Ultimos doce meses el clima de negocios en México se ha debilitado
(14,5 puntos porcentuales mas que en 2024). A la par que se ha reducido el porcentaje de
empresas que considera que el clima se ha fortalecido en comparacion con el afio pasado
(pasando de un 24,5% a un 9%).
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BAROMETRO

Valoraciéon global sobre el Cambio percibido en los tltimos 12
clima de negocios en México meses en el clima de negocios en México
(% empresas encuestadas) (% empresas encuestadas)
39% 54%
36%
38%
18%
% 9%
. —
Malo  Regular Aceptable Bueno Excelente Se ha debilitado  Se ha mantenido Se ha fortalecido
constante

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafola en México, 2025".

Valoracion de los principales aspectos del
clima de negocios

La ‘calidad de vida' y el entorno para la ‘digitalizacién’ se consolidan como los aspectos
mejor valorados del clima de negocios por parte de las empresas espafiolas encuestadas
(@ambos con una puntuacién de 3,6 puntos, en una escala de 1 a 5). Mientras que las
‘relaciones con la Administraciéon publica’ siguen siendo el dmbito que recibe una
puntuacion mas baja (2,5 puntos).

La valoracién del clima de negocios se articula sobre nueve aspectos o areas: calidad de
vida, digitalizacion, sostenibilidad, coste de proveedores, financiacién, mercado laboral,
riesgo politico, estructura de mercado y relaciones con la Administracién publica. Las seis
primeras areas han recibido una puntuacién superior a 3 puntos (escala de 1 a 5) por parte
de las empresas espafiolas encuestadas.

Dentro del conjunto de factores evaluados, la ‘calidad de vida’ en México destaca
nuevamente como el aspecto mejor calificado por las empresas espafiolas, alcanzando 3,6
puntos en esta segunda edicién del Barometro. Esta categoria abarca elementos como el
coste de vida, la facilidad de consecucién de una buena calidad de vida y la integracién de
profesionales extranjeros. Esto supone un incremento, de 0,2 puntos, con respecto a la
puntuacién obtenida en la pasada edicion.
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BAROMETRO

Asimismo, la ‘digitalizacién’ también se posiciona como una de las principales fortalezas del
clima de negocios mexicano seguin las empresas espanolas. En efecto, este factor ocupa la
primera posicién junto con ‘calidad de vida', incrementandose su puntuaciéon en 0,3 puntos
respecto al ejercicio de 2024.

A pesar de que las ‘relaciones con la Administracién publica’ en México ha incrementado su
valoracién en 0,1 puntos en el Gltimo afio, continda siendo una de las dreas que puntia mas
bajo, con una valoraciéon media de 2,5 puntos en 2025 por parte de las empresas espafiolas.

Valoracién del clima de negocios en México, por areas tematicas
(puntuacién en base a % de respuestas,
donde 1 es malo y 5 es excelente)

Calidad de vida

Digitalizacién

Sostenibilidad

Costes de proveedores

Mercado laboral

Financiacién

Riesgo politico

Estructura de mercado

Relaciones con la Administracién publica

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafola en México, 2025".

En cuanto a los factores considerados como fortalezas del entorno de inversién mexicano,
las empresas espafiolas vuelven a subrayar ‘la facilidad para integrar a los profesionales
expatriados’ como uno de los aspectos mejor valorados, con 4,1 puntos, segun los resultados
obtenidos en esta edicién del Barémetro. Otras areas identificadas como una valoracion
positiva son las relativas al esfuerzo empresarial para una ‘adecuada digitalizacion’ de las
empresas, con una puntuacién de 4, y a la implicacion en materia de cumplimiento de
criterios ESG en la empresa que ha sido valorada con 3,8 puntos en el ultimo afo.
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BAROMETRO

No obstante, el nivel de presién fiscal soportado por las empresas, asi como la falta de
transparencia y buen gobierno y la existencia de competencia desleal se posicionan, segin la
percepcién de las empresas espafolas establecidas en México, como las principales
debilidades del clima de negocios, con valoraciones medias de 2,5 y 2,7 puntos,
respectivamente.

Principales fortalezas y debilidades del clima de negocios de México
(puntuacién en base al % de respuestas)

RELACIONES GUBERNAMENTALES - Alta presion
fiscal

gobierno

ESTRUCTURA DE MERCADO - Existencia de
competencia desleal

ESTRUCTURA DE MERCADO - Transparencia y buen _

Debllidades

SOSTENIBILIDAD - Implicacién y/o progreso en

materia de cumplimiento de criterios ESG en la _ 38

empresa

DIGITALIZACION - Adecuada digitalizacion de la

4,0
empresa

Fortalezas

COSTES DE VIDA - Adecuada integracién de los

expatriados 41

|

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2025".

Para conocer con mayor detalle la valoracion, reportada por las empresas espafolas que
operan y cuentan con inversiones en Espafia, acerca del clima de negocios espafol, se
analizan, a continuacién, de forma sintética, las diferentes areas tematicas que lo definen:

* Riesgo politico.

El dmbito del 'riesgo politico’, que agrupa factores como la percepcién empresarial sobre
la seguridad juridica y el nivel de estabilidad institucional, ha recibido una valoraciéon
global de 2,9 puntos, mostrando un aumento de 0,1 puntos respecto a 2024.

Analizando con mas detalle, la opiniéon de las empresas espafolas sobre la seguridad
juridica se ha mantenido relativamente constante, mostrando una muy leve mejora con
respecto a la edicién anterior (0,1 puntos en cada categoria). Ademas, un 29% de las
compaiiias califican la seguridad juridica como ‘buena’ o ‘excelente’, lo que supone un
incremento de 6,5 puntos porcentuales respecto a 2024.
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La estabilidad institucional presenta una mejora mas notable, con una valoracién
promedio de 3 puntos (0,2 puntos mas frente a 2024). El 36% de las empresas consultadas
considera que la estabilidad institucional es al menos ‘buena’, reflejando un aumento de
casi 15 puntos porcentuales. Este incremento podria atribuirse a los efectos derivados de
las recientes elecciones generales celebradas en junio de 2024, las cuales generaron
expectativas de cambio y mayor certidumbre politica para el pais en comparacién con la
anterior edicion del Barémetro realizado en diciembre de 2023, cuando la percepcién del
riesgo politico era méas negativa debido a la incertidumbre previa al proceso electoral.

En conjunto, estas cifras indican una percepcién mas favorable sobre la predictibilidad y
solidez del entorno institucional mexicano. Sin embargo, a pesar de esta leve mejora, se
posiciona como la tercera drea con una puntuacién menor del clima de negocios en 2025.

* Relaciones con la Administracién publica.

La reducida puntuacién registrada por el drea de ‘relaciones con la Administracion
publica’ se explica, principalmente, por la percepcién de una elevada carga fiscal por las
empresas espafolas que operan en México. Esta dimensién se ha mantenido por
segundo afio consecutivo, como la categoria menos valorada del clima de negocios
mexicano (2,5 puntos) pese al ligero incremento experimentado con respecto a la edicién
anterior.

La mejora en la percepcién sobre la presion fiscal en México para 2025 podria atribuirse
a las nuevas regulaciones fiscales implementadas recientemente, las cuales buscan
ofrecer mayor claridad y simplificacion para las empresas. Estas reformas incluyen
medidas orientadas a optimizar los procesos de cumplimiento fiscal, reducir la
burocracia 'y brindar mayores facilidades para la planificacion  tributaria.

e Financiacion.

Las empresas espafiolas ubicadas en México valoran de forma muy positiva ‘la
disponibilidad y condiciones de financiacion’ en el pais, al otorgar a esta area una
valoracién global de 3,1 puntos. Esto supone una importante mejora, de 0,3 puntos con
respecto a la puntuacion obtenida en la primera edicién del Barémetro. Este aumento se
enmarca en un contexto de estimulacién de la economia y facilitaciéon del acceso al
crédito por parte del Banco de México, el cual ha implementado un ciclo de reduccién
de tasas de interés, situando la tasa de referencia en 9.5% en febrero de 2025.
Més de siete de cada diez (71%) empresas espafolas considera, al menos, ‘aceptables’
las ‘condiciones de acceso a financiacion y la disponibilidad de crédito’ en el mercado
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mexicano. Al analizar, en detalle los datos, se observa una notable mejora en esta area,
ya que el porcentaje de empresas que califican las condiciones de financiacién como
'‘buenas o excelentes’ pasé de un 20% en 2024 al 36% en 2025.

Por otro lado, un 76% de las empresas encuestadas perciben como ‘aceptable’ el grado
de desarrollo de canales de financiacién alternativos (capital riesgo, business angels, direct
lending, etc.) en la economia mexicana, arrojando una puntuacién media de 3,2.
Asimismo, resulta relevante el aumento en el porcentaje de organizaciones encuestadas
que consideran esta categoria como ‘excelente’, el cual ha pasado de 0% al 4% en el
dltimo afo.

® Mercado de trabajo.

Las empresas espafiolas ubicadas en México valoran la situacién actual del ‘'mercado
laboral” en el pais con una puntuaciéon media de 3,2 puntos (escala 1 a 5), una cifra 0,2
puntos superior a la obtenida en la anterior edicién del Barémetro.

Tanto el nivel de regulacién del mercado laboral mexicano como el nivel de formacién
del capital humano disponible en relacién con las necesidades de su negocio han
obtenido una puntuacién de 3,2 puntos. En ambos casos, un 76% de las empresas
encuestadas consideran la regulacion laboral en el pais como, al menos, ‘aceptable’.

El crecimiento registrado en el drea de ‘mercado de trabajo’ se encuadra en un contexto
de impulso a la inclusién laboral de jévenes y grupos vulnerables, junto con mecanismos
de inspeccién y cumplimiento efectivos, lo que contribuye a un mercado laboral mas
transparente y dindmico. Todo ello mejora la percepcidon de México como destino
estratégico para inversiones y operaciones comerciales de empresas extranjeras,
generando una percepciéon mas positiva sobre su estabilidad y potencial de crecimiento.

e Estructura de mercado.

El drea de ‘estructura de mercado’ ha obtenido una valoraciéon promedio de 2,8 puntos
sobre 5 segln las empresas espafolas consultadas, una puntuaciéon que se ha mantenido
estable respecto a la valoracién registrada en el Barémetro de 2024.

Dentro de este ambito del clima de negocios, un 73% de las empresas encuestadas
perciben las barreras de entrada al mercado mexicano como reducidas. En
consecuencia, esta categoria alcanza una calificacion de 3 puntos, la cual se ha
mantenido constante respecto a la edicién pasada y se mantiene como la categoria mejor
posicionada dentro de la ‘estructura de mercado’. Igualmente, cabe destacar la mejora
en la percepcion de la transparencia y el buen gobierno en el mercado mexicano, con
una puntuacién de 2,7 sobre 5 puntos. Mientras que el 20% de las compafiias espafiolas
entrevistadas consideran que la relacién entre las empresas y la Administraciéon publica
se desarrolla bajo un ‘marco de transparencia y buen gobierno’.
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Por otra parte, la valoracion de la competencia desleal presenta una media de 2,7 puntos,
siendo la Unica categoria que registra una reduccién en su puntuaciéon en comparacién
con la edicion anterior del Barometro.

e Sostenibilidad.

Las estrategias de sostenibilidad estan integradas en el desarrollo de la actividad de las
empresas que operan en México, tanto espafiolas como locales, alcanzando una
puntuacién de 3,4 puntos, lo que supone 0,6 puntos mas que en la ediciéon anterior del
Barémetro.

Un 66% de las compafiias encuestadas valora como ‘bueno’ o ‘excelente’ su nivel de
implicacién y avance en el cumplimiento de los criterios ESG (Environmental, Social and
Governance), destacando que més de la mitad lo consideran ‘excelente’. Esto contribuye
a que esta categoria se sitle entre las tres principales fortalezas del clima de negocios
mexicano, con una puntuacion de 3,8.

Por otro lado, las empresas espafiolas reflejan una percepcién positiva sobre el
compromiso y la implementacién de politicas alineadas con los criterios ESG en la
economia nacional en general: el 27% lo califica como ‘bueno o excelente’, lo que supone
un incremento notable respecto al afio anterior, cuando se registraba un 22,6%.

En conjunto, estos resultados parecen indicar que, por una parte, las empresas espafiolas
en México estadn logrando avances significativos en la integraciéon de los criterios ESG, v,
por otra, que la economia mexicana, en su conjunto, estd incrementando, de forma
progresiva, su compromiso con estos objetivos.

e Digitalizacion.

Las empresas espafiolas encuestadas han mostrado una valoracion muy favorable
respecto al nivel de digitalizacion tanto del tejido empresarial como de la economia
mexicana en su conjunto. De hecho, la digitalizaciéon se posiciona como la segunda
categoria mejor valorada dentro del clima de negocios, con una puntuacién global de 3,6
puntos. Aunque la posicién en el ranking se mantiene estable en comparacién con el
ejercicio anterior, la puntuacién ha experimentado una mejora significativa, pasando de
3,3 puntos en 2024 a los actuales 3,6 puntos.

El 88% y el 96% de las empresas evaluaron como al menos ‘aceptable’ el progreso
logrado en transformacién digital, en el nivel general de la economia y en el dmbito
especifico de sus propias organizaciones, respectivamente.
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Esto sugiere que los esfuerzos realizados por las compafiias en el proceso de
transformacién digital comienzan a visibilizarse, ya que se ha registrado un incremento
de 0,3 puntos en su puntuaciéon respecto al afio anterior. En cuanto al avance en la
digitalizacién a nivel de la economia mexicana, este se ha mantenido también
relativamente estable, con un ligero incremento de 0,2 puntos en su valoracion.

* Costes de proveedores.

La mayoria de las empresas espafiolas en México (84%) valoran como minimo de forma
‘aceptable’ la cobertura y calidad de los servicios de transporte, telecomunicaciones y
energia. Por otro lado, algo méas de la mitad destaca la calidad y capacidad de las redes
de proveedores y distribucion como ‘buenas’ o ‘excelentes’. Esto se refleja en una
puntuacién promedio de 3,3 puntos en esta area.

Adicionalmente, resulta relevante que el porcentaje de empresas encuestadas que
consideran la red de proveedores y distribuidores como ‘buena’ ha aumentado
considerablemente, pasando de un 33% a un 52% en 2025.

¢ Calidad de vida.

Las empresas espafolas valoran positivamente la facilidad con la que los profesionales
expatriados se integran en el pais, otorgando a esta dimensién una puntuacién de 4,1
puntos, situdndose dentro de la categoria de ‘excelente’. Ademas, la percepcion de las
empresas espafiolas sobre el nivel general de calidad de vida en el pais es altamente
apreciado, con una puntuacién de 3,8. Estos resultados se reflejan en que el 70% de las
empresas encuestadas califica la calidad de vida en México como ‘buena’ o ‘excelente’,
mientras que un 78% comparte esta opinién respecto a la integracién de expatriados.
Estas cifras evidencian un avance significativo frente a la primera edicién del Barémetro,
con un incremento de 0,3 puntos en cada wuna de estas categorias.
En cuanto al coste de la vida, las empresas espafiolas |lo valoran con una puntuacién de 3
puntos. Aunque se trata de una percepcion positiva que ha mejorado levemente respecto
al afo anterior (0,1 puntos), esta valoracién es mas contenida si se compara con la
favorable opinién sobre la calidad de vida y la integraciéon de expatriados. Este dato
sugiere que, si bien la calidad de vida es percibida como alta, el coste asociado a esta
puede ser un aspecto que genera ciertas reservas dentro del entorno empresarial.
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BAROMETRO

Sintesis de la valoracion otorgada por las empresas espaiiolas a los as-
pectos definitorios del clima de negocios de Espaia

A . Var.
Area Categoria 2025 24/25
Seguridad juridica 2,9 1 01
Riesgo politico
Estabilidad institucional 3,0 1 02
Relaciones -
gubernamentales Alta presion fiscal 2,5 t 0,1
Condiciones favorables y disponibilidad de crédito 3,1 1 03
Financiacion
Canales de financiacion alternativos adecuados 3,2 1 04
i6 d ,2 4
Mercado de Regulacién laboral adecuada 3 Tt 0
trabajo Adecuada formacién/ cualificacion de los
. 3,2 t 0,2
trabajadores
Transparencia y buen gobierno 2,7 T 03
e Limitadas barreras de entrada 3,0 = 0,0
mercado
Limitada competencia desleal 27 §J -03
Implicacién de las empresas con el cumplimiento 39 1 09
de criterios ESG ’ ’
Sostenibilidad L .
Implicacién y/o progreso en materia de 43 1t o6
cumplimiento de criterios ESG en la empresa ’ ’
Adecuada digitalizacion de la economia mexicana 32 1 o2
Digitalizacién
Adecuada digitalizacién de la empresa 40 T 03
Adecuados servicios de transporte, 33 1 o3
Costes de telecomunicaciones y energia ’ ’
proveedores o )
Redes de proveedores y distribucion suficientes 3,4 1 0,2
Coste de vida razonable 3,0 1 o1
oI EL R ERY T B Adecuada integracion de los expatriados 4,1 T o3
Facilidad de consecucién de buena calidad de vida 3,8 1 03

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversién espafiola en México, 2025".
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7.PERCEPCION DE LAS EMPRESAS SOBRE FACTORES

CLAVE QUE INCIDEN EN SU ACTIVIDAD E
INVERSIONES EN EL MERCADO MEXICANO

A continuacién, se examinan las expectativas relacionadas con diversos factores, tanto del
ambito macroecondémico como del entorno politico-econémico vigente, que podrian afectar
al desarrollo de las empresas espafiolas establecidas en México.

Asimismo, se presenta la opinion de estas compaiiias respecto al impacto que perciben en
sus planes de inversién en el pais y si consideran que el actual escenario geopolitico
representa una oportunidad para ampliar sus operaciones en el mercado mexicano.

Factores politico-econémicos con potencial impacto en
el negocio de la empresa

La ‘evolucion del tipo de cambio’ es considerado por alrededor de una tercera parte
(32% del total) de las empresas espafiolas como el principal factor que puede generar
un mayor impacto sobre su negocio de cara a 2025.

Tres de cada diez empresas espafiolas con operaciones en México consideran la ‘evolucién
del tipo de cambio’ como el factor que puede generar un mayor impacto en el negocio de
sus compafiias en los proximos doce meses. El escenario global marcado por una creciente
inestabilidad, incluyendo conflictos comerciales, tensiones diplomaticas persistentes, un
aumento de la incertidumbre en torno a las cadenas globales de suministro, y la seguridad
energética, entre otros puede influir en esta percepcion.

Otros factores sefialados por las empresas espafiolas incluyen, por un lado, el incremento de
las tensiones geopoliticas, mencionado por un cuarto de las compafiias, y las politicas
arancelarias, citadas por aproximadamente el 20% de las  mismas.
Todas estas preocupaciones reflejan el impacto, tanto directo como indirecto, que pueden
tener las decisiones del nuevo gobierno de Estados Unidos, especialmente en el marco del
T-MEC (Tratado entre México, EE. UU. y Canadd), sobre la economia mexicana y, por ende,
sobre las operaciones de empresas extranjeras establecidas en el pais.
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BAROMETRO

Principales factores de impacto esperado en negocio en los préximos
12 meses (% de empresas encuestadas)

32%
25%
21%
13%
[ -
Evolucion del tipo Incremento de las Politica de Otros Bajada de tipos de  Ruptura de las
de cambio tensiones aranceles interés cadenas de

geopoliticas suministros

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2025".

Pese a este contexto de incertidumbre, una amplia mayoria de empresas espafiolas (75%) no
considera que el reciente cambio de Gobierno en EE. UU. represente un factor determinante
para modificar sus planes de inversion en México. De hecho, tres de cada cuatro compafias
opinan que este nuevo escenario internacional podria incluso abrir oportunidades para la
expansién de sus actividades en el pais, aunque para més de la mitad de ellas (52%) dichas
oportunidades serian limitadas o acotadas.

Oportunidades del nuevo contexto geopolitico para expandir la activi-
dad en México (% de empresas encuestadas)

52%

18%

5%

I
Oportunidades en el nuevo Si, pero limitadas Si, bastantes Si, amplias
contexto geopolitico oportunidades oportunidades

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversién espafiola en México, 2025".
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8.PERSPECTIVAS DE LA ACTIVIDAD DE LAS EMPRE-

SAS ESPANOLAS ESTABLECIDAS EN MEXICO PARA
2025

En este apartado, se presenta un andlisis sobre las expectativas de las empresas espanolas
con operaciones e inversiones en México para el afio 2025. Se abordan sus previsiones en
términos de facturacién, empleo e inversion, ademas de describir los objetivos y areas
prioritarias para las futuras inversiones, asi como las regiones del pais que despiertan mayor
interés.

Expectativas empresariales

Més de la mitad (54% del total) de las empresas espafiolas encuestadas cuenta con la
expectativa de ver incremento el volumen de su cifra de negocios en el mercado
mexicano durante 2025. Paralelamente, son mas de un tercio de las compafiias quienes
confian en elevar su nivel de inversiones en el pais (36% del total) y ampliar el nimero
de trabajadores en plantilla (41%).

Las expectativas de las empresas espafiolas establecidas en México de cara al ejercicio de
2025, si bien siguen siendo positivas, han reflejado un cierto grado de moderacién con
respecto al optimismo expresado el afio anterior. Aun asi, la mayoria de las compafiias anticipa
una evolucién estable o favorable en los principales indicadores de negocio: facturacion,
empleo e inversién.

En cuanto alafacturacion, el 54% de las empresas prevé un aumento en sus ingresos, mientras
que el 36% espera que estos se mantengan estables. Esto contrasta con el 77% que proyectaba
un incremento en 2024, lo que sugiere una vision mas prudente, aunque todavia sélida, de
crecimiento de la actividad empresarial de cara a 2025.

Por su parte, la expectativa de emprender nuevas contrataciones ha replicado también una
senda positiva, aunque algo mas contenida que la observada en el | Barémetro. En este
sentido, el 41% de las compaiiias espafolas aspira a incrementar su plantilla en México, frente
al 65% que lo preveia el afo anterior. Aun asi, mas de la mitad (57%) estima que sus niveles
de empleo se mantendran estables, reflejo de una continuidad operativa.

Con respecto a los proyectos de inversién que esperan acometer las empresas espafnolas
establecidas en México, las perspectivas de cara 2025, si bien se han moderado con respecto
a la edicién, siguen siendo parcialmente positivas. En este sentido, el 36% de las empresas
tiene previsto incrementar sus inversiones en el pais, mientras que un 61% las mantendra sin
cambios. De estamanera, el compromiso de las empresas espafolas con el mercado mexicano
sigue siendo fuerte: la proporcién de companias que contempla reducir sus inversiones en el
pais apenas representa menos del 5% del total.

. ) . 7’
& oo (Camara 35

FUNDADA EN 1890 de Comercio de Espaiia



BAROMETRO

Expectativas sobre la evolucién de la actividad de las empresas
espafolas en México para 2025 (% de empresas)

M Incremento Estabilidad ® Reduccién

61%
4% 57% ’
0

41%
36% 36%
1%
2% 4%
||

Facturacion Empleo Inversién

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversién espafiola en México, 2025".

Inversiones empresariales previstas

El deseo de ‘invertir en innovacion’ (60% del total) e ‘incrementar los niveles de
productividad” (55%) se presentan como los principales objetivos detrds de los
proyectos de inversion que prevén materializar la mayoria de las empresas espafiolas
en el mercado mexicano.

En la actualidad, las empresas encuestadas han sefialado que esperan desarrollar
estrategias alineadas con ‘actividades de [+D+i' (55% del total) o el ‘desarrollo de
nuevos productos’ (40%).

En términos geograficos, Ciudad de México mantiene su posicion de liderazgo como el
Estado mas atractivo de cara a localizar los proyectos de inversion de las empresas
espafolas establecidas en el pais. A escala sectorial, las ‘actividades profesionales,
cientificas y técnicas’ serdn las principales beneficiarias de las inversiones que prevén
acometer las empresas espafolas en México.

Del total de empresas que prevén incrementar sus inversiones en México en 2025, el 55% de
las empresas estén orientando sus recursos a las ‘actividades de [+D+i". Adicionalmente, son
mas de cuatro de cada diez (40% del total) las empresas que, por una parte, estan orientando
sus esfuerzos a ‘procesos de formacién’ y, por otra parte, estdn ‘desarrollando nuevos
productos’, respectivamente.
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BAROMETRO

Actividades en las que estan invirtiendo las empresas espaiolas en
México (% empresas encuestadas que prevén incrementar sus
inversiones en 2025)

Actividades de [+D+i — 5%

Pracesos de formacion NN <o
D oy [ <

productos

Procesos de contratacién _ 35%
Acciones/campafias de
b — 5%

marketing

Fusiones y adquisiciones || NN 20%

Otras actividades F 5%

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversién espafola en México, 2025".
Nota: téngase en cuenta que una misma empresa puede sefialar més de una actividad.

Con respecto a los objetivos que esperan cumplir las empresas espafiolas con el desarrollo de
sus planes de inversion en México para 2025, el deseo de ‘invertir en innovacién’ se ha
erigido un objetivo prioritario para el 60% de los encuestados; asi como también la idea de
‘incrementar los niveles de productividad’ para el 55% del total. En paralelo, otra cuarta parte
(25% del total) de las empresas también aspirara a ‘expandir su actividad hacia otras regiones
de pais’, frente a otra quinta parte del total (20%) que orientaréd sus inversiones hacia la
‘mejora de las instalaciones actuales’.

Principales objetivos ligados a la ampliacion de las inversiones espa-
folas en México en 2025 (% de empresas para aquellas empresas que
prevén incrementar sus inversiones)

60%

55%
0,
25% 20%
. . 10% 10%
Invertir en Incrementarla  Expansién a otras Ampliar las Adaptacién ante Otros
innovacién productividad  regiones del pais  instalaciones cambios

regulatorios o
nuevos requisitos
técnicos

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversién espafiola en México, 2025".
Nota: téngase en cuenta que una misma empresa puede sefalar més de un objetivo.
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BAROMETRO

En clave sectorial, las principales actividades beneficiadas ante el desarrollo de los nuevos
proyectos de inversién que se prevén acometer en 2025 por parte de las empresas espafiolas
establecidas en México se corresponden con las ‘actividades profesionales, cientificas y
técnicas’ (25% del total), de ‘informacién y comunicaciones’, la construcciéon o la industria
manufacturera (15% del total, respectivamente).

Distribucién sectorial de las inversiones espaiiolas previstas en México
para 2025 (% de empresas para aquellas empresas que prevén incre-
mentar sus inversiones)

25%

|

Actividades profesionales, cientificas y técnicas

Informacién y comunicaciones _ 15%
Construccion | 15%
Industrias manufactureras _ 15%

Actividades sanitarias y de servicio social 5%

Actividades administrativas y de servicios auxiliares 5%

Actividades financieras y de seguros 5%

Hosteleria 5%

Suministro de agua, actividades de saneamiento,

0,
gestion de residuos y desontaminacién 5%

Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire

. . 59
acondicionado o

IR R

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversién espafiola en México, 2025".
Nota: téngase en cuenta que una misma empresa puede sefialar més de un sector.

Geograficamente, Ciudad de México se posiciona como el principal destino de los
proyectos de inversién que esperan acometer las empresas espafolas en el pais tal y como
asi lo han indicado el 70% del total de los encuestados.
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Paralelamente, las empresas encuestadas también han sefialado otros destinos atractivos
para las inversiones planificadas como son los Estados de Nuevo Ledn (35%), el Estado de
México (25%), Querétaro o Jalisco (20%, respectivamente).

Destino de las inversiones espaiiolas previstas en México para 2025
(% empresas encuestadas que prevén incrementar
sus inversiones en 2025)

Ciudad de México I 709
Nuevo Leén IS 35%
Estado de México N 5%
Querétaro I 2(0%,
Jalisco N 0%

Yucatan . 10%

Quintana Roo e 10%

Guanajuato = 10%

Baja California Sur e 10%
Tamaulipas B 5%

Puebla mmm 5%
Baja California Wl 5%

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafola en México, 2025".
Nota: téngase en cuenta que una misma empresa puede sefalar més de un Estado.
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9.RELEVANCIA ESTRATEGICA DEL MERCADO

MEXICANO PARA LAS EMPRESAS ESPANOLAS

En esta Ultima seccién se analiza la relevancia del mercado mexicano dentro de la estrategia
de inversién de las empresas espafolas implantadas en el pais. Para ello, se revisan los
factores clave que impactan en la decisiéon de llevar a cabo proyectos de inversion en
México, la habilidad del mercado mexicano para enfrentarse a uno de sus retos mas
relevantes a nivel estratégico — el nearshoring-, asi como el nivel de apoyo institucional que
encuentran las empresas en México para desarrollar aqui su actividad.
Se concluye con una valoracién general sobre el actual posicionamiento de México como
mercado estratégico para las empresas y sus perspectivas de permanencia en el mercado
mexicano para el préximo lustro.

Importancia estratégica del mercado mexicano

La totalidad de las empresas espafiolas encuestadas consideran como ‘estratégico’ el
mercado mexicano. De hecho, el ‘acceso al mercado interno’ se posiciona como el
principal factor clave en la toma de decisiones de inversiéon de las empresas espafolas
en el pais, tal como afirma el 60% de los encuestados.

Ademéas, alrededor de nueve de cada diez empresas han sefialado que no se plantean
abandonar este mercado en el préximo lustro.

Para seis de cada diez empresas espafiolas establecidas en México que planean incrementar
sus inversiones en este ejercicio, el atractivo del pais como destino de inversion reside en el
‘acceso a su mercado interno’. Este factor se posiciona como el principal elemento que
impulsa el desarrollo de nuevos proyectos de inversién, por delante de otros aspectos
también considerados, aunque con menor peso relativo, como la accesibilidad a capital
humano o las infraestructuras del pais. Estos resultados ponen de manifiesto el rol de
México como mercado estratégico para las empresas espafiolas encuestadas, tanto como
parte de la cuota de mercado como como hub de talento y capital humano.
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El "acceso a mercados vecinos’, como otros paises latinoamericanos, aunque sigue siendo un
factor relevante para algunas organizaciones, no figura entre los principales determinantes
que explican los planes de expansién de la inversion en el pais durante este ejercicio.

Factores clave que impactan en la toma de decisiones relativa al
desarrollo de proyectos de inversién en México
(% empresas encuestadas)

Acceso al mercado interno 60%
Dotacién de infraestructuras

Acceso a talento cualificado

Acceso a mercados vecinos (Latinoamérica)
Clima politico

Seguridad

Regulacion

Presion fiscal

Acceso a mercados vecinos (otros mercados)

Acceso a energia

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafola en México, 2025".
Nota: téngase en cuenta que una misma empresa puede sefialar méas de un factor.

En relacion con el apoyo institucional o gubernamental al tejido empresarial, cinco de cada
diez empresas espafolas establecidas en México lo califican como ‘adecuado’. Esta
percepcién resulta relevante para el posicionamiento estratégico del pais, ya que puede influir
positivamente en la imagen del mercado mexicano como un destino atractivo para la
inversion 'y favorecer la continuidad de las empresas espafiolas en el pais.
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Valoracién del apoyo al tejido empresarial proporcionado por el
Gobierno mexicano (% empresas encuestadas)

38%

27%
23%

2%

Malo Regular Aceptable Bueno Excelente

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversién espafnola en México, 2025".

Por otro lado, en relacién con la relocalizaciéon de las cadenas productivas, también
conocido como nearshoring, seis de cada diez empresas se plantean tomar decisiones
vinculadas a este fenédmeno (un porcentaje superior al registrado en la anterior edicién del
Barémetro). Ello se traduce, en muchos casos (33,7% de las empresas), en una
reestructuracioén de proyectos.

Toma de decisiones derivadas de la relocalizacion de las cadenas
productivas (% de respuestas)

39,3%
33,7%
29,2%
5,6% 5,6%
Hm
No Si, Si, otros Si, incrementar Si, contratara  Si, trasladar
reestructurar lainversibn ~ maés plantilla  parte dela
proyectos inversién

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversién espafnola en México, 2025".
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Todo esto contribuye a consolidar el rol de México como un mercado estratégico para las
empresas espafiolas con presencia en el pais. Asi, la totalidad (100%) de las compafiias
encuestadas reconoce el caradcter estratégico del mercado mexicano. Esta cuota es
aproximadamente 10 puntos porcentuales més elevada que la registrada en la anterior edi-
cion del Barometro.

Posibilidad de abandonar el mercado mexicano en el préximo lustro
(% empresas encuestadas)

No
88%

Abandono del mercado mexicano

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversién espanola en México, 2025".

Esta percepcion positiva acerca del caracter estratégico de México para el negocio de las
empresas espafolas también se ha visto reflejada en la intencién de estas empresas de seguir
desarrollando su actividad en el pais a medio plazo: el 88% de las empresas espafolas afirma
no haberse planteado la posibilidad de abandonar el mercado mexicano en los préximos
cinco anos.
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10.ANEXO METODOLOGICO:
ENCUESTA EMPRESARIAL

En esta segunda edicién del Barémetro sobre clima y perspectivas de la inversion
espafiola en México se recogen las opiniones y perspectivas de mas de medio centenar
de empresas espafiolas establecidas en el mercado mexicano, que han participado en la
encuesta realizada en el primer cuatrimestre de 2025.

La consulta a las empresas espafiolas que desarrollan su actividad en el mercado mexicano
se ha realizado a través de una encuesta online. El cuestionario utilizado incorpora una
combinacién de preguntas relacionadas tanto con el perfil de la empresa, como con su
valoracién del clima de negocios, asi como otras vinculadas a sus expectativas acerca de la
evolucién de su actividad e inversiones en México. Asimismo, se complementa con
preguntas relativas a factores, de cardcter mas coyuntural, que pueden afectar a las
decisiones de inversiéon de las empresas.

Esta edicion del Barébmetro aborda, con caracter novedoso, la percepcion de los factores
que, a corto plazo, consideran podrian generar impacto sobre su empresa en los préximos
doce meses a nivel politico-econdémico, y su potencial impacto en los planes de inversién de
las empresas espafiolas en México; ademas de si consideran estos retos o factores como
potenciales oportunidades para expandir su actividad en el pais.

La encuesta a las empresas espafolas establecidas en México se realizé en el periodo
comprendido entre el 21 de marzo y el 23 de mayo de 2025, y en ella participaron un total
de 56 empresas.

Distribucién muestral por tamaio de la Distribucién muestral por tamaio de la
empresa matriz espaiiola empresa filial mexicana
(% sobre total de empresas encuestadas) (% sobre total de empresas encuestadas)
250 empleados o més — 39% 250 o mas h 16%
Entre 50 y 249 empleados | 32% Entre 50 y 249 ([N 41%
Entre 10 y 49 empleados [l 14% Entre 10y 49 [ 2%

Menos de 10 empleados F 14% Menos de 10 empleados F 11%

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversién espariola en México, 2025".
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Distribucion muestral por sector de actividad de la empresa filial
espafnola en México (% sobre total de empresas encuestadas)

Actividades profesionales, cientificas y técnicas 30,4%

Construccion 12,5%
Actividades financieras y de seguros

Otros servicios

Actividades administrativas y de servicios auxiliares
Educacién

Actividades inmobiliarias

Transporte y almacenamiento

Industrias extractivas

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2025".
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Distribucion muestral en funcion de la presencia geografica de la empre-
sa filial espaiiola en México (% sobre total de empresas encuestadas)

Ciudad de México
Querétaro

Estado de México
Nuevo Ledn
Quintana Roo
Jalisco

Yucatan
Guanajuato
Sonora

QOaxaca

Baja California
Aguascalientes
Zacatecas
Veracruz
Tamaulipas

San Luis Potosi
Puebla

Durango
Coahuila

Chiapas

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2025".

3,6%
3,6%
3,6%
3,6%
1,8%
1,8%
1,8%
1,8%
1,8%
1,8%
1,8%
1,8%

21,4%
21,4%
14,3%

10,7%

7,1%
5,4%
5,4%

Nota: Opcién de respuesta multiple.
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