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1. Carta de Presentacion del Barometro de Inversiones Espaiiolas en México por el
Presidente de CCE

Como Presidente de la Camara de Comercio de Espafia, tengo el placer de presentarles la
tercera edicién del Barémetro sobre el Clima y Perspectivas de la Inversion Espafiola en
México.

El programa de Barémetros de Inversiones es una iniciativa impulsada por Camara de Espafia
y desarrollada junto a nuestras Camaras Oficiales de Comercio en el Extranjero, con el respaldo
del Gobierno espaiiol.

El presente barometro es fruto de un riguroso proceso de encuestas realizado por la Camara
Oficial de Comercio de Espafia en México, entre el tejido empresarial espafiol establecido en el
pais.

En la vision panoramica que ofrece este tercer Barometro sobre la evolucion reciente y
perspectivas de la inversion espafiola en México destaca la importancia de este mercado como
uno de los principales destinos de la inversion espafiola en el exterior, con carécter estratégico
para nuestras empresas.

La encuesta muestra unas expectativas empresariales positivas para 2026 en las que la apuesta
inversora de las compafiias se mantiene en un entorno marcado por la creciente integracion de
Mexico en el gran mercado norteamericano y un clima de mayor seguridad juridica en el pais.

Consideramos que este estudio es un instrumento util de andlisis que contribuye a aportar
informacion y valor tanto a las empresas como a las instituciones que venimos trabajando en el
refuerzo de las relaciones econdmicas, de comercio e inversion entre Espafia y México.

Quiero finalizar agradeciendo a los equipos, el apoyo técnico de Analistas Financieros
Internacionales y a los participantes en el barometro su dedicacion y valiosas aportaciones, asi
como reiterando el mayor de los compromisos de Camara de Espafia con esta iniciativa.

Les deseo una provechosa lectura.
José Luis Bonet

Presidente de CCE
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2. Resumen ejecutivo

En 2025, México se consolidé como uno de los principales destinos de la inversion
espafiola en el exterior, situandose como segundo receptor de flujos y reforzando un
posicionamiento estructural basado en una presencia empresarial diversificada y de largo
plazo. El stock de inversion acumulada, superior a los 68.800 millones de euros en 2024,
representa mas del 10% del total de la inversion directa espafiola en el exterior, confirmando la
relevancia estratégica del pais para las empresas espafiolas.

De cara a 2026, las perspectivas empresariales mantienen un tono favorable. La mayoria de
las compaifiias prevé un crecimiento de su actividad en el mercado mexicano y mas de la
mitad planea incrementar tanto su inversion como su empleo, lo que refleja la
continuidad del compromiso inversor. Este dinamismo empresarial contrasta con un
entorno macroeconomico mas débil, caracterizado por un crecimiento moderado, condiciones
financieras todavia restrictivas y una mayor incertidumbre global.

En este contexto, el principal condicionante de la inversion no se encuentra en el
ambito doméstico, sino en el entorno internacional. La evolucion de la politica comercial
de Estados Unidos, las tensiones geopoliticas y la volatilidad del tipo de cambio se consolidan
como los factores de mayor impacto sobre las decisiones empresariales, en un escenario en el
que la economia mexicana mantiene una elevada sincronizacion con el ciclo estadounidense.

A pesar de la creciente relevancia del nearshoring en el debate global, su impacto
sobre la inversion espaiiola en México es limitado. Las decisiones empresariales
responden fundamentalmente a una légica estructural, en la que México se percibe como un
destino final de inversion y no como una plataforma intermedia vinculada a la relocalizacion
productiva.

En el plano comercial, la posible renovaciéon del T-MEC introduce un cierto grado de
incertidumbre, aunque sin efectos significativos en el corto plazo sobre los planes de
inversion. Las empresas mantienen, en general, una visién estable, si bien la evolucion del
acuerdo sera relevante para el potencial inversor en el medio plazo. Por su parte, el Acuerdo
Global Modernizado entre la Unién Europea y México representa una oportunidad estratégica
de diversificacion, aunque su impacto todavia no se ha materializado plenamente, en parte
debido a su limitada visibilidad entre el tejido empresarial y a la incertidumbre sobre su
calendario de implementacion.

En cuanto al entorno institucional, este no actia como un freno a la inversion, pero
si condiciona su ejecucion. Las empresas identifican costes adicionales y fricciones
operativas asociadas a la complejidad regulatoria, la carga administrativa y la incertidumbre en
la aplicacion de la normativa, lo que incide en la eficiencia de los proyectos sin alterar su
viabilidad. En este ambito, la seguridad juridica muestra una evolucién positiva, mientras que
la fiscalidad continua siendo un elemento de insatisfaccion, aunque con un impacto limitado en
las decisiones de inversion.
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En conjunto, el Barémetro dibuja un entorno mas exigente, pero no menos atractivo
para la inversion espaiiola en México. La solidez del posicionamiento empresarial, junto
con el caracter estratégico del mercado, permite anticipar la continuidad de la inversion, si bien
su intensidad estard cada vez mds condicionada por factores externos y por la capacidad del
entorno institucional para reducir fricciones operativas.
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3. Contexto macroeconomico e inversion

3.1. Contexto macroeconémico

Segun INEG]I, la economia mexicana crecié en torno al 0,7% anual en 2025, en un contexto de
desaceleracion respecto al afio anterior. Este crecimiento se situa por debajo del observado en
otras economias emergentes y pone de manifiesto una elevada vinculacion con el ciclo
economico estadounidense, dada la fuerte integracion comercial y productiva entre ambos
paises: mas del 80% de las exportaciones mexicanas se dirigen a EE. UU. A ello se suma la
intensa relacién en materia de inversion —con EE. UU. como principal origen de [IED—y el
peso de las remesas, que dependen en gran medida de la evolucion del mercado laboral
estadounidense. En conjunto, estos canales refuerzan la sincronizacion ciclica entre ambas
economias.

La inflacion se mantiene en proceso de moderacion (3,8% anual en 2025), aunque por encima
del objetivo, lo que obliga a una politica monetaria prudente. En este contexto, el tipo de interés
de referencia se sitia en niveles elevados (en torno al 9%), configurando unas condiciones
financieras todavia restrictivas.

De cara a 2026, las perspectivas del Banco de Mexico y de Afi apuntan a un crecimiento anual
del 1,7%, con la inversién como principal lastre, y una leve aceleracion hacia el 2027. Por el
lado de los precios, tanto Banco de México como Afi esperan una convergencia algo mas lenta
hacia el objetivo del banco central, con un sesgo alcista, producto del shock energético inducido
por el conflicto en Oriente Proximo.

Crecimiento del PIB en México Inflacion general por componentes en
(% interanual y contribuciones) México (% interanual)
= Consumo privado EEEInversion Servicios
Demanda externa Consumo publico Bie“eﬁ
I [nventarios —PIB Energia

13 m Alimentos
11 =—I[nflacién general

1T22 3T22 1T23 3T23 1T24 3T24 1T25 3T25 £20 a-20 £21 a-21 £22 a-22 £23 a-23 £24 a-24 £25 a-25 £26
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Fuente: Afi, INEGI. Fuente: Afi, INEGI
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Fuente: Afi, Banco de México. Fuente: Afi, Banco de México.

3.2. Inversion espaiola en México

El analisis de la inversion espafiola en México se articula en torno a dos métricas clave: el stock
de inversion y los flujos de inversién, que permiten distinguir entre la dimensién estructural y
la evolucién reciente del posicionamiento inversor.

El stock de inversion refleja el volumen acumulado de inversion espafiola en el pais y permite
evaluar el grado de implantacién y consolidacion de las empresas en el largo plazo.

! En la zona euro se incluyen: tipo de las operaciones principales de financiacién (MRO), facilidad marginal de
crédito (MLF) y facilidad de deposito (MDF).
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Por su parte, los flujos de inversién recogen las entradas y salidas de capital en cada ejercicio,
proporcionando una sefial del pulso reciente de la inversion, tanto en términos de nuevos
proyectos como de desinversiones o ajustes sectoriales.

La lectura conjunta de ambas métricas permite analizar, a continuacion, tanto la solidez
estructural de la presencia espafiola en México como los cambios observados en su dindmica
mas reciente.

3.2.1. Stock (2024)

El analisis del stock de inversion espafiola en México se realiza con la informacion maés reciente
disponible en el momento de edicion de este Barometro, correspondiente al ejercicio 2024.

A partir de estos datos, México se consolida como tercer destino global de la inversién
espafiola, con un stock superior a 68.800 millones de euros en 2024 (casi 3.500 millones de
euros mas que en 2023).

Por sectores economicos, el stock de inversion espafiola acumulada hasta 2024 se concentra
en:

e Servicios financieros, que siguen liderando un afio mas (aunque caen de 30.500 a 28.000
millones de euros).

o Logistica, metalurgia y energia refuerzan su peso y ocupan la 2%, 3* y 4* posicion en el
ranking de stock acumulado de inversion espafiola hasta el 2024.

Stock de IED espaiiola por pais de destino Evolucion histérica del stock de IED
(% del total), 2024 espaiiol, por pais de destino (miles de
millones de euros)
—Estados Unidos —Reino Unido M éxico
Brasil Luxemburgo —Francia
Suiza 0 —Portugal
1.9% Resto Unidos g
Chile 77 17.9% 15,8% 120
2,5%
Italia 100
2,7% Reino Unido
. . . 14,0% 80
Paises Bajos
3,1% 60 sz
Alemania -
México ~
3,3% 10,6% 40
. Brasil
Argentina N
4,0% Tkfle 20 :?/_/d
Portugal
4,1% Francia 0
LuxembUTED 10 12 14 16 18 20 22 24

5,1% 7.2%
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Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Comercio. Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Comercio.

Stock de IED proveniente de Espaiia en México por sector, 2022, 2023 y 2024

(miles de millones de euros)
0 10 20 30

Servicios financieros
Almacenamiento y logistica
Metalurgia

Suministro de energia
Alojamiento
Telecomunicaciones
Seguros y pensiones
Minerales no metalicos
Fabricacion de vehiculos
Actividades inmobiliarias
Comercio mayorista
Comercio minorista

Construccion de edificios

Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Comercio.
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Porcentaje que representa el stock de IED espaifiola en México sobre el total de 1a IED
del sector (con independencia del destino) y volumen final en 2024 en Mexico (%,
millones de euros)

Metalurgia 36,2%
Almacenamiento y logistica 32,6%

Tratamiento de aguas residuales

Edicion

Servicios de arquitectura e ingenieria

Alojamiento

Caucho y plasticos

Material de transporte

Mineria metalica

Servicios financieros

Fabricacion de bebidas

Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Comercio.

3.2.2. Flujo (2025)

Con base en los ultimos datos disponibles de flujos de inversion espafiola, correspondientes a
2025, México se convierte en el segundo destino de la inversion espafiola por tercera vez en la
serie histdrica (esto solo habia ocurrido con anterioridad en 2004 y 2018). En 2024, ocup¢ la 4°
posicion en el ranking, luego ha logrado escalar dos posiciones en tan solo un afio.

En este contexto, la inversion bruta directa de Espafia hacia México en 2025 se situ6 en 3.300
millones de euros, ligeramente por debajo del flujo canalizado el afio anterior.

La inversion bruta es practicamente en su totalidad no ETVE? es decir, es eminentemente
productiva. De hecho, el afio 2025 ha sido el momento en el que la inversion espafiola a través
de ETVE ha sido la més baja de la serie historica.

2 Las Entidades de Tenencia de Valores Extranjeros (ETVE) son sociedades establecidas en Espafia 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.
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Por sectores econémicos, se observa una fuerte concentracion de los flujos brutos de inversion
espafiola en servicios financieros (2.630 millones de euros en 2025) y en suministro de energia

(478 millones de euros en 2025).

En términos netos, es decir, teniendo en cuenta las desinversiones, los flujos de inversion
espafiola alcanzaron los 764 millones de euros. Las desinversiones se han incrementado en
2025 hasta el entorno de los 2.500 millones de euros y se han concentrado, especialmente en

el sector de servicios financieros.

Flujos de IED bruta espaiiola hacia México y posicion en ranking de paises de
destino a nivel global (miles de millones de euros, posicién en ranking)

= Flujos de [ED bruta

—Posicion de pais (der.)

6 1
5 3
4 5
7
3
9
1 13

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 25

Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Comercio.

Flujos IED bruta espaiiola hacia México,
por categoria ETVE (miles de millones de
euros)

ENO ETVE mETVE

0 -_-.I II II IIII I I I

95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25

W

SN

w

—

Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Comercio.

Flujos brutos de IED espaiiola en México,
por ahno y sector
(millones de euros)

m Otros | Servicios financieros

Telecomunicaciones Almacenamiento y logistica

Ingenieria civil B Comercio mayorista

B Suministro de energia H Construccion de edificios

6.000
5.000
4.000
3.000

2.000

|
H = = W
1,000
0 . I == - —1 |
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Comercio.
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Flujos IED espanola hacia México, bruta y neta (miles de millones de euros)

mmm [ED bruta Desinversion =—IED neta
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Fuente: Afi, Secretaria de Estado de Comercio.
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4. Factores estratégicos y percepcion empresarial sobre la inversion espaiola en
Meéxico

Esta seccion analiza los principales factores estratégicos que condicionan la inversiéon espafiola
en México, combinando el analisis del contexto econdmico, comercial e institucional con los
resultados de la encuesta realizada por Afi a 125 empresas espafiolas establecidas en México
entre el 9 de febrero y el 3 de abril de 2026. El objetivo es identificar tanto los principales
elementos de riesgo e incertidumbre como los factores que continuan sosteniendo el atractivo
del mercado mexicano para la empresa espafiola.

4.1. Nearshoring, renovacion de TMEC y nuevo marco UE-México
4.1.1. Un nuevo contexto geoestratégico para la inversion

México ocupa una posicion geoestratégica privilegiada en la economia global, como nodo de
conexion entre América del Norte y América Latina, y como plataforma logistica de acceso al
mercado estadounidense.

La profundidad de sus vinculos comerciales con EE. UU. (destino de mas del 80% de sus
exportaciones y origen de cerca del 40% de las importaciones) consolida al pais como punto
de entrada de bienes intermedios y finales hacia el mercado norteamericano, reforzando su
papel dentro de las cadenas de valor regionales.

En este contexto, la reconfiguracién de las cadenas globales de suministro, impulsada por el
proceso de nearshoring, ha situado a México en el centro de las estrategias de relocalizacién
productiva desde Asia, principalmente, hacia geografias mas proximas a EE. UU., considerando
a este ultimo como destino final de la provisiéon de bien o servicio.

Exportaciones México — Destino (2025, % Importaciones México — Origen (2025, %
del total) del total)
mEE. UU. UE China Otros asiaticos Resto mEE. UU. UE China Otros asiaticos Resto
2%
40, 1% 10%

38%

Fuente: Afi, INEGI. Fuente: Afi, INEGI

Sin embargo, este proceso convive con un entorno de mayor incertidumbre comercial. La
reactivacion de la agenda arancelaria por parte de la Administraciéon Trump durante el pasado
afio y la revision del T-MEC prevista para mediados de 2026 introducen un riesgo potencial de
disrupcion en las cadenas de valor norteamericanas, a las que pertenece, inevitablemente,
México.

12
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Lanecesidad de renovacion del acuerdo este verano ha llevado a México y Canada a aproximar
posiciones con EE. UU., en un contexto en el que la estabilidad del marco comercial es clave
para no alterar las inversiones comprometidas y previstas por empresas internacionales,
incluidas las espafiolas. Este andlisis tematico trata de hacer un repaso de como esta dinamica
condiciona las decisiones de inversion de la empresa espafiola en México y qué aspectos
valoran mas relevantes para reforzar la inversion en el pais.

4.1.2. Evidencia empresarial: una inversion estructural, no oportunista

A pesar de este contexto, los resultados de la encuesta realizada entre febrero y abril de 2026
muestran un patréon claro: México no se percibe principalmente como un destino
intermedio de inversion vinculado a la relocalizacion, sino como un destino finalista
y estratégico para la empresa espaiiola.

Tres de cada cuatro empresas espafiolas en México encuestadas afirman que el nearshoring no
ha influido en su decisién de invertir en el pais.

Este resultado es coherente con lo observado en 2025, cuando una proporcioén significativa de
empresas ya indicaba que la relocalizacion de cadenas productivas no habia tenido efecto sobre
sus decisiones.

Entre aquellas empresas que si identifican un impacto, este es mayoritariamente positivo (26%
de las empresas encuestadas), siendo residual el impacto negativo (1%).

Nearshoring como factor decisivo para invertir en México en 2026
(% sobre total de empresas encuestadas)

74%
23%
Si, pero de forma Si, pero de forma  No ha influido. Si, de forma Si, de forma muy
muy negativa. negativa. positiva. positiva.

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2026”.
4.1.3. TMEC: estabilidad actual, incertidumbre potencial

El Tratado entre México, Estados Unidos y Canada (TMEC) es un acuerdo comercial trilateral
que reemplazo al antiguo TLCAN en julio de 2020. Su objetivo es:

e Facilitar el comercio libre de aranceles entre los tres paises.
o Establecer reglas claras sobre propiedad intelectual, comercio digital, energia, medio
ambiente y derechos laborales.

13
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e Fortalecer cadenas de suministro regionales, especialmente en sectores como el de
automocion y agroalimentario.

El T-MEC esté vigente y operando con normalidad. Sin embargo, se encuentra en una fase de
revision anticipada. México, EE.UU. y Canadéd se encuentran en consultas publicas para
preparar la evaluacién formal prevista en julio de 2026. El gobierno mexicano ha reafirmado
que el tratado “es ley” y que no hay intencién de romperlo. Sin embargo, hay varios puntos de
friccién que, a priori, podrian complicar su renovacion:

e Cumplimiento normativo: barreras regulatorias y practicas comerciales.

e Vehiculos pesados: EE. UU. quiere revisar su tratamiento arancelario.

e Maiz transgénico y productos agricolas sensibles: generan tensiones por diferencias
regulatorias.

e Reglas de origen: especialmente en el sector automocion, donde EE. UU. exige mayor
contenido regional y no tanto que se use a México como puerta de entrada al mercado
estadounidense de compafiias que operan en otras partes del mundo, por ejemplo, en
China.

Si se renueva en julio de 2026, el TMEC se extenderd automaticamente hasta 2042. Si no hay
acuerdo, se iniciard un ciclo de revisiones anuales hasta 2036. En el peor de los escenarios, si
no se renueva en ningun momento, el tratado finalizara el 1 de julio de 2036 y los paises podrian
negociar nuevos acuerdos bilaterales o multilaterales.

Dado este contexto, las empresas espafiolas mantienen, en general, una vision optimista
respecto al impacto de la renovacion del TMEC sobre su actividad en México. El 83% de las
empresas no considera que posibles cambios en el acuerdo vayan a afectar a sus planes de
inversion en 2026. Esto es, el riesgo de la no renovaciéon de TMEC con enfoque actual existe,
pero todavia no se ha trasladado de forma significativa a las decisiones de inversién de las
empresas espafiolas.

Este resultado se explica, en parte, porque mas de la mitad de las empresas (56%) afirma que
la integracion productiva y comercial con EE. UU. no constituye un factor determinante en su
decision de invertir en México.

No obstante, esta percepcion convive con la idea de que una mayor certidumbre regulatoria
podria contribuir a incrementar la inversion.

Los resultados sugieren que aun es pronto para que las empresas internalicen plenamente los
posibles efectos de la revision del TMEC. En este sentido, ha de tenerse en cuenta que la
consulta a las empresas espariolas establecidas en México fue realizada entre el 9 de febrero y
el 3 de abril de 2026.
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Valoracion de los efectos de cambios en el TMEC sobre la inversion en México en
2026
(% sobre total de empresas encuestadas)

Si, se han pospuesto las inversiones. [l 9%

Si, se han cancelado las inversiones. 0%

Si, se han reforzado (aumentado) las
inversiones.
Si, se han reducido (menor cuantia) las
inversiones previstas.

B 4%
M 6%

No I 83%

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2026”.
4.1.4. Acuerdo UE-México: potencial estratégico ain no materializado

El Acuerdo Global Modernizado entre la Union Europea y México constituye la actualizacion
del marco bilateral vigente desde el afio 2000, con el objetivo de adaptarlo a un entorno
internacional caracterizado por una mayor complejidad regulatoria, la digitalizacion de la
economia y la creciente relevancia de las cadenas globales de valor.

El nuevo acuerdo amplia de forma significativa el alcance del anterior, incorporando elementos
clave para la actividad empresarial. Entre ellos destacan una mayor liberalizaciéon comercial
(con reduccion de barreras arancelarias y no arancelarias), el refuerzo de la seguridad juridica
para los inversores, la mejora del acceso a sectores estratégicos y a la contratacion publica, asi
como la incorporacion de disciplinas avanzadas en &mbitos como comercio digital, propiedad
intelectual, sostenibilidad y regulacion.

Desde el punto de vista institucional, el acuerdo ha sido concluido a nivel técnico, si bien su
plena entrada en vigor esta condicionada a su ratificacion definitiva, lo que introduce cierta
incertidumbre sobre su calendario de implementacion y su impacto efectivo en el corto plazo.
Con todo, el acuerdo prevé un esquema de desdoblamiento que permitiria la entrada en vigor
en un plazo relativamente corto de la parte estrictamente comercial (al tratarse de una
competencia exclusiva de la Unién Europea), mientras que los ambitos que requieren
ratificacion por los Estados miembros podrian experimentar un proceso mas dilatado.

En este contexto, el acuerdo introduce una dimension adicional en el posicionamiento
estratégico de México, no solo como plataforma integrada en Norteamérica, sino también como
socio preferente de la Union Europea en América Latina. Para Espafia, como uno de los
principales socios economicos en México, este marco abre una potencial via de diversificacion,
complementaria a la elevada integracion con EE. UU.

Sin embargo, la evidencia empresarial muestra que este potencial aun no se ha internalizado en
sus decisiones estratégicas. La encuesta del Barometro de 2026 revela un elevado grado de
desconocimiento respecto a sus implicaciones:
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e 8 de cada 10 empresas no sabe si el acuerdo abrira nuevas oportunidades

e Solo un 4% lo identifica como una fuente potencial de oportunidades comerciales

Valoracion del Acuerdo UE-México como oportunidad en México en 2026
(% sobre total de empresas encuestadas)

B Desconocido / incierto.
Ninguna oportunidad adicional prevista.
B Limitadas oportunidades nuevas.

B [mportantes nuevas oportunidades.

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2026”.

Esto sugiere que, a corto plazo, el acuerdo no estd siendo un factor determinante en las
decisiones de inversion, aunque podria desempefiar un papel relevante como elemento de
diversificacién estratégica en el medio plazo, especialmente en la medida en que avance su
implementacion y difusién entre el tejido empresarial. El acuerdo introduce una via de
diversificacion estratégica, pero su impacto en la inversion aun es incipiente.

4.2. Entorno institucional
4.2.1. Un factor no determinante, pero si condicionante

México ofrece al inversor extranjero un punto de partida regulatorio favorable: la Ley de
Inversion Extranjera (LIE, 1993) abre la préctica totalidad de los sectores econdémicos a la
participacion forastera sin restricciones de capital, reservando solo un numero acotado de
actividades estratégicas al Estado o a nacionales.

A ello se suma la Ventanilla Unica para el Inversor (VUI) de la Secretaria de Economia, disefiada
para concentrar los tramites de entrada en un solo canal. El APPRI suscrito con Espafia afiade
una capa adicional de proteccion bilateral. Esto explica que, para la mayoria de las empresas
espariolas, el entorno institucional no sea el factor que determina si entrar o no en el pais. Las
fricciones aparecen, en cambio, una vez dentro: en la operativa, en la aplicacién practica de la
norma y en la carga de gestion que acumula el dia a dia.

La encuesta de 2026 captura con precision esta dualidad. El entorno institucional en México
no emerge como un factor determinante en la decision de inversion de las empresas espafiolas,
pero si como un elemento que condiciona su ejecucién y genera fricciones operativas
relevantes.
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El 54% de las empresas espafiolas que desarrolla su actividad en México considera que el
entorno institucional no ha influido en sus decisiones de inversién en 2026. Sin embargo, entre
las que si ha tenido impacto, un 30% del total sefiala que ha sido negativo y otro 16% contempla
que ha sido positivo.

Este resultado es consistente con lo observado en 2025: el entorno institucional no bloquea
la inversion, pero introduce elementos de complejidad que afectan al ritmo y a las
condiciones de ejecucion de los proyectos.

Percepcion sobre el efecto del entorno institucional mexicano en las decisiones de
inversion en 2026
(% sobre total de empresas encuestadas)

54%

27%

14%

B

Impacto muy Impacto negativo No hatenido Impacto positivo Impacto muy
negativo impacto positivo

4%

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2026”.
4.2.2. Costes adicionales y fricciones operativas

Maés de la mitad de las empresas (57%) identifica que el marco normativo e institucional genera
costes adicionales o ajustes operativos.

En concreto:

e Un 34% sefiala costes adicionales relevantes.
e Un 23% apunta a ajustes operativos que, aunque asumibles, dificultan la actividad.

Estos resultados reflejan que las empresas han aprendido a operar en este entorno: los costes
adicionales son reales, pero no alcanzan un umbral que cuestione la viabilidad o el atractivo de
la inversion.

Entre los vectores concretos de friccion operativa méas comunmente identificados figuran (i) la
obligatoriedad de facturar electronicamente; (ii) la necesidad de gestionar pagos provisionales
mensuales a cuenta del Impuesto sobre la Renta; y (iii) el impuesto sobre néominas, cuya gestién
corresponde a los gobiernos estatales y cuyo tipo varia segun la entidad federativa, afladiendo
una capa de complejidad territorial a la gestiéon del personal.
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A ello se suma la exigencia de obtener y mantener el Registro Federal de Contribuyentes (RFC)
para todos los contribuyentes, cuando no opten por el régimen de informe anual. Esta
multiplicidad de obligaciones administrativas, concentradas en los primeros trimestres del
ejercicio fiscal, explica en buena medida los costes que sefiala una proporcion significativa de
las empresas encuestadas. Con todo, la consolidacion progresiva de la VUI y la digitalizacién
de tramites apuntan a una reduccion gradual de esta carga.

En conclusién, los costes operativos son asumibles: las empresas espaiiolas han
incorporado la complejidad regulatoria como un factor conocido, no como un
obstaculo.

En el ultimo aho, el entorno institucional y normativo mexicano ha
(% sobre total de empresas encuestadas)

Generado costes adicionales relevantes. _ 34%
Requerido ajustes operativos asumibles. _ 23%
No ha tenido impacto sobre el desempefio de mi o
o I
actividad.
Retrasado o modificado decisiones estratégicas. _ 14%

Favorecido nuevas oportunidades de inversion. - 9%

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2026”.

Nota: Opcion de respuesta multiple.
4.2.3. Fiscalidad: percepcion negativa, impacto limitado

El sistema fiscal mexicano aplica a las empresas extranjeras el mismo régimen general que a
las nacionales, sin discriminacién positiva ni negativa por origen del capital. El tipo del Impuesto
sobre Sociedades (ISR) es del 30%, con un amplio catédlogo de deducciones recogidas en los
articulos 25 y siguientes de la ley. Las empresas espafiolas cuentan, ademas, con el Convenio
para Evitar la Doble Imposicion (CDI) suscrito entre Espafia y México, que limita la retencion
sobre dividendos, intereses y canones, y que en la practica reduce la carga fiscal efectiva sobre
la repatriacion de beneficios.

La percepcion negativa de la fiscalidad no deriva del nivel impositivo en si, sino del volumen y
la frecuencia de las obligaciones de cumplimiento (mensuales, en su mayoria) que suponen un
coste de gestion desproporcionado para empresas sin un departamento fiscal local. La encuesta
de 2026 refleja exactamente esta division: insatisfaccién generalizada con la gestién, pero sin
que ello se traduzca en una barrera real para la inversion.
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e 6 de cada 10 empresas afirman que la fiscalidad no condiciona sus decisiones de
inversion.

e Un 27% considera que si las entorpece (con especial incidencia en empresas de menor
tamafio).

Por lo tanto, la fiscalidad aiiade complejidad de gestion, pero no condiciona las
decisiones de inversion de la mayoria de las empresas espafiolas en México.

Percepcion sobre el impacto de la fiscalidad en las decisiones de inversion en 2026
(% sobre total de empresas encuestadas)

62%

25%
10%
2% I 2l
Impacto muy Impacto negativo No ha tenido Impacto positivo Impacto muy
negativo impacto positivo

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2026”.
4.2.4. Seguridad juridica: mejora progresiva

La seguridad juridica muestra una evolucion positiva: el 35% de las empresas la considera
adecuada, una mejora de 6 puntos porcentuales respecto a 2025, lo que apunta a una tendencia
de mejora progresiva y sostenida.

Este avance se asienta en un marco juridico-institucional cada vez mds robusto. La Ley de
Inversion Extranjera (LIE) garantiza el acceso libre al capital social en la mayoria de los sectores,
con plena libertad de participacion para el inversor extranjero salvo en &mbitos especificamente
reservados al Estado. La adhesion de México al CIADI ofrece a las empresas espafiolas acceso
al arbitraje internacional para la resolucién de diferencias en materia de inversion, reforzando
las garantias juridicas disponibles.

Aunque un 66% de las empresas sigue considerando que el nivel de seguridad juridica es
mejorable, la direccion de la tendencia es positiva. La brecha existente no refleja carencias
normativas, sino una implementacion aun desigual entre jurisdicciones, un reto tipico de
economias federales de gran tamafio y que México esta abordando de forma sistematica.
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Valoracion del nivel de seguridad juridica en México en 2026
(% sobre total de empresas encuestadas)

49%
35%
17%

0% 1%

Muy reducido Reducido Adecuado Elevado Muy elevado
Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2026”.

En sintesis, el entorno institucional en México configura un marco de inversion caracterizado
por:

o Impacto limitado en la decisién de invertir.

e Relevancia en los costes y la operativa.

e Mejora gradual en seguridad juridica.

o Persistencia de fricciones fiscales y regulatorias.

Por consiguiente, el entorno institucional de México no explica la presencia inversora de la
empresa espafiola, pero si condiciona su intensidad y eficiencia.

20



Barémetro sobre clima y perspectivas de la
inversion espafiola en México
Junio 2026

5. Perspectivas de la inversion espaiiola en México (2026)

5.1. Dinamica empresarial y expectativas

Las perspectivas para 2026 muestran un tono claramente positivo en términos de actividad,
inversion y empleo. Este dinamismo empresarial refleja no solo una mejora de las expectativas
a corto plazo, sino también la existencia de factores estructurales que continuan sosteniendo el
atractivo de México para la empresa espafiola.

e Casi 3 de cada 4 empresas espafiolas encuestadas prevé un crecimiento de su cifra de
negocios en el mercado mexicano durante 2026.

e Mas del 50% de las compafiias planea incrementar tanto su inversion como su numero
de empleados, lo que refleja un refuerzo del compromiso operativo en el pais.

Esta evolucion supone una mejora significativa respecto a 2025, destacando la mayor
proporcion de empresas con expectativas de incremento de su inversién en México en 2026°.

En este contexto, destaca especialmente el caracter estratégico del mercado mexicano para la
empresa espafiola. Practicamente la totalidad de las compafiias encuestadas considera México
un destino prioritario dentro de su estrategia internacional y el 92% afirma no haber valorado
abandonar el pais, lo que evidencia un elevado grado de arraigo y vocacion de permanencia.

Las perspectivas favorables de inversién se apoyan, ademas, en una légica de expansion
operativa mas alla del contexto macroecondémico. A pesar de la moderacion del crecimiento
econémico y de un entorno internacional mas incierto, las empresas mantienen planes de
crecimiento sostenidos, lo que confirma la solidez estructural de su posicionamiento en México.

% Notese que no se ha mantenido la misma muestra de empresas consultadas en las dos ediciones del Barometro
y que en la edicion de 2025 el numero de empresas encuestadas habia sido sustancialmente inferior (margen de
error de hasta el 12%), pudiendo existir un sesgo de seleccién. No obstante, la diferencia observada en los
resultados de ambas ediciones es estadisticamente significativa.
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Expectativas sobre la evolucion de la actividad de las empresas espafiolas en
Meéxico para 2026
(% sobre total de empresas encuestadas)

B [ncremento Estabilidad ™ Reduccion
74%
60%
52%
42%
36%
18%
107 8% 6%
[ ] ] —
Facturacion Empleo Inversion

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2026”.
5.2. Prioridades de inversion

La innovacion continda siendo un objetivo prioritario para aproximadamente 1 de cada 2
empresas espafiolas en México.

No obstante, el principal cambio estratégico se observa en el aumento del peso de la
productividad como prioridad inversora, que gana 10 puntos porcentuales y se situa como el
principal foco empresarial.

Este cambio refleja una transicion hacia estrategias de optimizacién operativa y eficiencia en
un contexto de mayor complejidad del entorno. Al mismo tiempo, pone de manifiesto una
creciente madurez de la inversion espafiola en México, orientada cada vez mas hacia la
consolidacion, la transformacién tecnolédgica y la mejora de la competitividad.
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Principales objetivos ligados a la ampliacién de las inversiones espafolas en
Meéxico en 2026
(% de empresas para aquellas empresas que prevén incrementar sus inversiones)

Incrementar la productividad. [N 64%

Invertir en innovacion. GG 51%

Ampliar las instalaciones (en las localizaciones
existentes).

I 33%

Expansion a otros Estados de la Republica. [N 22%

Adaptacion ante cambios regulatorios o nuevos
requisitos técnicos.

I 19%
Otros. I 14%

Creacion de una nueva compaiiia / filial. [N 11%

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2026”.
5.3. Tipologia de inversion

En linea con estas prioridades, la digitalizacién se consolida como la principal actividad de
inversion, seguida muy de cerca por el desarrollo de nuevos productos.

Maés de la mitad de las empresas estd invirtiendo en actividades vinculadas al desarrollo y
transformacion de su negocio en México.
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Actividades en las que estan invirtiendo las empresas espafnolas en México
(% empresas encuestadas que prevén incrementar sus inversiones en 2026)

Incorporacion de tecnologias digitales. _ 55%
Desarrollo de nuevos productos. _ 49%
Acciones/campafias de marketing. _ 40%
Actividades de I+D+i. [N 40%
Procesos de formacién. _ 34%
Procesos de contratacion. _ 32%

Operaciones corporativas (fusiones y _ 149
adquisiciones). °

Otras actividades. - 7%

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2026”.
5.4. Orientacion sectorial

La distribucién sectorial de la inversion es relativamente diversificada. No obstante, en 2026
destaca especialmente el sector energético, con un 20% de las empresas previendo desarrollar
proyectos en este ambito, lo que supone un incremento de 20 puntos porcentuales respecto a
2025.

Junto al sector energético, México continua ofreciendo oportunidades relevantes en
actividades manufactureras, servicios financieros, digitalizacién e infraestructuras, &mbitos en
los que la empresa espafiola cuenta con una presencia consolidada y ventajas competitivas
reconocidas.
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Distribucién sectorial de las inversiones espaiiolas previstas en México
(% empresas encuestadas que prevén incrementar sus inversiones en 2026)

Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire
acondicionado.

Industrias manufactureras.

Construccion.

Actividades financieras y de seguros.
Actividades profesionales, cientificas y técnicas.
Hosteleria.

Transporte y almacenamiento.

Informacién y comunicaciones.

Suministro de agua, actividades de saneamiento,
gestion de residuos y descontaminacion.

Actividades administrativas y de servicios
auxiliares.

Comercio al por mayor y al por menor, reparaciéon
de vehiculos de motor y motocicletas.

Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca.

Actividades artisticas, recreativas y de
entretenimiento.

Educacion.
Actividades inmobiliarias.

Actividades sanitarias y de servicio social.

R, 21.3%
N 17.3%
I 16.0%
I 13.3%
I 12.0%
I 10.7%
I 10.7%
I 8.0%

I 8.0%

B 0%

B 20%

B 0%

B 27%

B 27%

B 27%

B 13%

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2026”.

Notas: una misma empresa puede seleccionar mas de un sector objeto de inversion.

25



Barémetro sobre clima y perspectivas de la
inversion espafiola en México
Junio 2026

5.5. Localizacion geografica

Se observa una mayor diversificacion territorial de la inversiéon. Ciudad de México continua
concentrando una parte significativa de las inversiones previstas (una de cada dos empresas
espafiolas planea aumentar su inversiéon en la capital). No obstante, en 2026 se aprecia una
mayor dispersion geogréafica respecto a ejercicios anteriores.

Ademaéas de Nuevo Leon, cuya relevancia ya estaba consolidada, emergen nuevos estados,
especialmente en la frontera norte con EE. UU.

Esta evolucion refleja el atractivo creciente de regiones vinculadas a las cadenas de valor
norteamericanas y al proceso de integraciéon productiva con EE. UU., reforzando el
posicionamiento geoestratégico de México dentro de Norteamérica.

Destino de las inversiones espaiiolas previstas en México (% empresas encuestadas
que prevén incrementar sus inversiones en 2026)

53%

S
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Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2026”.

Notas: una misma empresa puede seleccionar mas de un sector objeto de inversion.

5.6. Factores determinantes de la inversion

La relaciéon con EE. UU. y el entorno internacional se consolidan como los principales factores
que condicionan las decisiones de inversion de las empresas espafiolas en México, por el
impacto que estas puedan tener en la coyuntura mexicana.

Las relaciones comerciales con EE. UU. y el posible endurecimiento de la politica comercial de
la Administracion Trump constituyen el factor mas relevante, sefialado por el 47% de las
empresas.
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A este elemento se suman otros riesgos de naturaleza global, con un nivel de relevancia muy
similar:

o Tensiones geopoliticas (43%)
e Fluctuaciones del tipo de cambio (42%)

Estos factores reflejan un entorno internacional mas incierto, en el que las decisiones de
inversion estan cada vez mas condicionadas por variables externas.

Principales factores de impacto sobre el negocio de la empresa a 12 meses vista
(% sobre total de empresas encuestadas)

Politica comercial estadounidense. _ 47%

Incremento de las tensiones geopoliticas. _ 43%

Evolucién del tipo de cambio. [N 2%

Ruptura de las cadenas de suministro globales
- I 337
y/o regionales.
Disponibilidad y acceso a talento cualificado. _ 28%
Bajada de los tipos de interés. [ NG 14%
Otros (especificar). _ 13%

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola en México, 2026”.

Nota: Opcion de respuesta multiple.

Sin embargo, la elevada exposicion al entorno internacional convive con fundamentos
estructurales que continuan reforzando el atractivo de México como destino inversor. Entre
ellos destacan su integracion en las cadenas de valor norteamericanas, el acceso preferente al
mercado estadounidense, la escala de su mercado interno y la creciente diversificacién sectorial
de la inversion espafiola.

A ello se suma una mejora gradual del entorno institucional. Aunque persisten fricciones
regulatorias y administrativas, la evolucién positiva de la percepcion sobre seguridad juridica,
junto con la consolidacién de mecanismos como la Ventanilla Unica para el Inversor (VUI) y el
potencial del Acuerdo UE-México, apuntan a una reduccion progresiva de la complejidad
operativa en el medio plazo.

Por ultimo, hay que destacar un elemento clave: el caracter estratégico del mercado mexicano.
Casi el 100% de las empresas considera México como un mercado estratégico, en linea con lo
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observado en 2025. Como consecuencia, el 92% de las empresas no ha valorado abandonar el
pais, lo que supone un incremento de 5 puntos porcentuales respecto al afio anterior.

En conclusion, el entorno internacional condiciona la inversion, pero no cuestiona el
posicionamiento estratégico de México. El ajuste es tactico, no estructural, y
confirma el caracter estratégico del mercado mexicano para la empresa espaiiola.
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6. Anexo metodologico

En esta tercera edicion del Barometro sobre clima y perspectivas de la inversion espafiola en
México se recogen las opiniones y perspectivas de 125 empresas espafiolas establecidas en el
mercado mexicano.

La consulta a las empresas se ha llevado a cabo a través de una encuesta online realizada en el
periodo comprendido entre el 9 de febrero y el 3 de abril de 2026. Esta encuesta integra
distintas cuestiones sobre las perspectivas de la actividad de las empresas espafiolas
implantadas en México y de su inversion en el pais, asi como una valoracion del clima de
negocios mexicano. Adicionalmente, se han abordado cuestiones ligadas al papel del
nearshoring en la decisiéon de inversion, la valoraciéon del impacto de la renovacién del TMEC y
del Acuerdo Global Modernizado UE-México, asi como la percepcién sobre el entorno
institucional y otros condicionantes para el desarrollo de la actividad empresarial. Por ultimo,
se ha consultado sobre las perspectivas de inversion para 2026 y los principales factores que
pueden impactar en el negocio de las empresas espafiolas en México.

A continuacién, se recoge el perfil de las empresas que han participado en la encuesta, de
acuerdo con su tamarfio, sector de actividad y presencia geografica.

Distribucion muestral por tamaiio de la Distribucién muestral por tamaiio de la
empresa matriz espaifiola empresa filial mexicana
(% sobre total de empresas encuestadas) (% sobre total de empresas encuestadas)

® Menos de 10
empleados
Entre 10 y 49
empleados

® Entre 50 y 249
empleados

250 o mas
empleados

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espariola en México, 2026”.
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Distribucion muestral por sector de actividad Distribucién muestral por presencia geografica de
de la empresa filial espafiola en México la empresa filial espaiiola en México
(% sobre total de empresas encuestadas) (% sobre total de empresas encuestadas)

Ciudad de México |GGG 72%

Actividades profesionales, - 20%
. , . . 0
cientificas y técnicas. Estado de México [l 12%

Industrias manufactureras. - 19% Nuevo Leon [ 12%
Jalisco I 11%
Construccion. 13%
- ° Quintana Roo [l 8%
Suministro de energia. - 10% Guanajuato [l 7%
ot B Puebla M 6%
nformacién y .
comunicaciones. - 8% Yucatan W 5%
Actividades financieras y . 6 San Luis Potosi W 5%
de seguros. °

Oaxaca W 4%
Hosteleria. I 4% Veracruz I 3%

Coahuila I 3%
Baja California | 3%

Actividades I 3, Aguascalientes | 3%
administrativas y...

Educacion. I 3%

Morelos [ 2%

Otros servicios. I 2% Tabasco | 2%

0

Transporte y I 2% Sonora | 2%
almacenamiento. 0

Sinaloa | 2%
Hidalgo | 2%
Chihuahua | 2%
Chiapas | 2%

Agricultura, ganaderia, I 2% Campeche | 2%
silvicultura y pesca.

Comercio al por mayor y o
al por menor. I 2%

Actividades inmobiliarias. | 2%

. . 0
Actividades artisticas y de Baja California Sur | 2%

0,
entretenimiento. | 1% Tamaulipas | 1%
Actividades sanitarias y de | 1% Michoacan | 1%
servicio social. 0
Guerrero | 1%
Industrias extractivas. | 1% Colima | 1%

Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espafiola  Fuente: Afi, “Encuesta sobre la inversion espariola en
en México, 2026”. Meéxico, 2026”.

Nota: Una misma empresa puede seleccionar mas de
una regién de inversion.

30



Cdmara Espanola 1 3 5

de Comercio, AC. i
FUNDADA EN 1890 Al )QS ol
Mexico

amara

de Comercio de Espana

Con la colaboracion de:

Afico



