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Trump envenena manzana y economia se desmaya

Por: Alejandro J. Saldafia Brito | asaldana@vepormas.com

Sueiio profundo durara unos meses mas
Recortamos nuestra estimacion para el crecimiento real del
PIB este afio a 0.5% [0.1% — 0.9%], principalmente debido a:

i)  Uncierre de 2024 mas débil a lo previsto;

ii) La materializacion de una politica comercial en los EE.
UU. mas agresiva y erratica a lo asumido previamente;

iii) Menor dinamismo esperado para la economia y la
actividad industrial en los EE. UU., por la incertidumbre
ocasionada por las politicas del Gobierno de ese pais

Las tarifas y la desaceleracién econdmica en los EE. UU.
impactardn a la exportacidn en México. Ello, junto con la
incertidumbre y tasas de interés reales altas, supone una
prolongada atonia en la inversién, que a su vez afectara al
empleo y al consumo privado discrecional. Prevemos que
esta dinamica sea mas visible en el 1525.

Actividad puede despertar en la segunda parte del cuento
México cuenta con contrapesos para encarar este entorno.

Primero, el ultimo anuncio de tarifas en los EE. UU. parece
dar cierta ventaja a México contra otras naciones (e. g.
China) en el mercado estadounidense. Ademas, es posible
que las disputas entre México, EE. UU. y Canadd se vayan
resolviendo, y/o se adelante la revisién del T-MEC.

Tercero, diversas condiciones macroecondmicas del pais
ofrecen resiliencia en el contexto actual: el compromiso de
Hacienda con las metas fiscales; un banco central
auténomo; una soélida posicién externa; vy, la libre flotaciéon
del peso — ya depreciado contra su nivel fundamental —
permite absorber parte del choque por tarifas.

Asi, conforme la incertidumbre ceda, la actividad empezara
a mejorar a partir del 2S25. La recuperacion se extenderia a
2026, donde prevemos un crecimiento del PIB de 1.7%.

Tarifas reciprocas en los EE. UU.

D. Trump anuncid ayer una tarifa base de 10%, que entrard
en vigor el 5 de abril, asi como aranceles reciprocos a
diversos paises, a partir del 9 del mes en curso.

Las medidas no aplicaran al acero y aluminio, y vehiculos y
autopartes (ya enfrentan tarifas de 25%); tampoco al cobre,
farmacéuticos, semiconductores, minerales criticos, y otros.

México y Canada fueron excluidos del anuncio de ayer. Solo
los bienes de estos que no cumplen con el T-MEC pagan
arancel de 25%. Los autos que cumplen con el tratado
enfrentan tarifa de 25% sobre el contenido no
estadounidense. Las autopartes no son gravadas por ahora.

03 de abril de 2025

Variable 2024 2025E 2026E

PIB (Var. % anual, promedio) 1.5 0.5 1.7

Tasa desocupacion (%, promedio) 2.7 2.9 3.1
Inflacién (%, cierre) 4.21 3.60 3.80

Tasa de interés objetivo (%, cierre) 10.00 8.00 7.25

USDMXN (S, cierre) 20.83 20.50 21.00

PIB (var. % anual real)
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Las estimaciones sobre la tarifa ponderada para los bienes
exportados por México a los EE. UU. oscilan entre 5y 15%.
Por otro lado, de acuerdo con el anuncio de ayer, los bienes
de otros paises tendran un gravamen mayor, destacando:

Tailandia - 37% China -34%

Taiwan - 32% India - 27%
Corea del Sur - 26% Japon - 24%

Malasia - 24% Unidon Europea — 20%

Fuente: Andlisis Bx+ / Casa Blanca.
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