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Comercio Internacional: Reporte semanal Monex

e Irdn restringid el paso por el Estrecho de Ormuz, lo que impulsé los precios
del petréleo a niveles no vistos en mas de 3 afios.

e Meéxico y EUA iniciaron las conversaciones preparatorias para la revision
del T-MEC.

e Trump ordend suspender el comercio con Espafa tras la negativa de
Madrid a permitir el uso de sus bases para atacar a Iran.

Durante la semana del 1 al 8 de marzo, el comercio internacional registro disrupciones
importantes. En el contexto del conflicto en Medio Oriente, el trdnsito por el Estrecho de
Ormuz, una de las principales rutas del comercio maritimo mundial, se redujo de manera
drdstica. En el ambito regional, México y EUA adelantaron las conversaciones preparatorias
para la revision del T-MEC, lo que contribuye a evitar una prolongacion de la incertidumbre
comercial entre ambos paises.

Cierre del Estrecho de Ormuz

El 2 de marzo, Irdn cerré parcialmente el Estrecho de Ormuz, restringiendo el transito
de buques vinculados a EUA e Israel y elevando significativamente el riesgo operativo
para la navegacién comercial en la zona. Aunque no existe una declaracién formal de
cierre bajo el derecho maritimo internacional, advertencias emitidas por autoridades
iranies, el aumento de la actividad militar y los ataques a embarcaciones en el Golfo
han llevado a muchas navieras a suspender o posponer el transito por la via.

Como resultado, una parte importante de los buques cisterna ha optado por anclar
fuera del estrecho o revertir su ruta, mientras varias compafias de transporte
maritimo han ordenado a sus flotas permanecer en areas seguras hasta nuevo aviso.
En condiciones normales, alrededor de 60 buques petroleros cruzan diariamente
este canal, transportando cerca del 20% del petréleo que se comercializa a nivel
mundial; sin embargo, en los Ultimos dias el transito ha caido mas de 90%, reflejando
el impacto inmediato del conflicto en los flujos energéticos globales.

Flujos maritimos desde el Estrecho de Ormuz
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La interrupcidn parcial del estrecho ha generado presiones al alza en los precios del
crudo, incrementando la volatilidad en los mercados energéticos y elevando los
costos de transporte maritimo, seguros y logistica internacional. A su vez, estos
efectos tienden a trasladarse a lo largo de las cadenas globales de suministro,
encareciendo el comercio de bienes y materias primas.

De manera especifica, el 6 de marzo los precios del petréleo WTI y Brent llegaron a
cotizar en $91.5 y $93.3 ddlares por barril (dpb), respectivamente, lo que representd
aumentos de 13.0% y 9.3% respecto al cierre previo (+59.2% y +53.3% vs. cierre de
2025, respectivamente). De esta forma, ambos crudos alcanzaron niveles no vistos
desde el segundo semestre de 2022 (agosto para el WTIl y noviembre para el Brent).

Futuros del petréleo crudo (dpb)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Bloomberg.

El ministro de Energia de Qatar, Saad al-Kaabi, advirtid que los precios podrian
alcanzar hasta $150 dpb si los buques cisterna contintan sin poder transitar por el
estrecho, lo que obligaria a los principales exportadores de la region a suspender
produccidon y podria generar un choque energético de alcance global. En este
contexto, el cierre parcial del canal no solo representa un riesgo para la estabilidad
del mercado petrolero, sino también una fuente potencial de presiones inflacionarias
globales, particularmente en economias altamente dependientes de las
importaciones energéticas.

En el plano politico, las posturas de las partes involucradas sugieren que una
resolucidn rapida parece poco probable. El ministro de Asuntos Exteriores de Irdn
sefialé recientemente que Teherdn no busca entablar negociaciones bajo las
condiciones actuales, mientras que el presidente de EUA, Donald Trump, declaré que

el Unico desenlace aceptable seria una “rendicidon incondicional” por parte del
régimen irani.
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Inicio de la revision del T-MEC

El 5 de marzo, el Secretario de Economia de Meéxico, Marcelo Ebrard, y el
Representante Comercial de Estados Unidos (USTR), Jamieson Greer, anunciaron el
inicio de las conversaciones preparatorias para la Revision Conjunta del Tratado entre
Meéxico, Estados Unidos y Canada (T-MEC). De acuerdo con el comunicado oficial,
ambas partes instruyeron a sus equipos negociadores a iniciar discusiones formales a
partir de la semana del 16 de marzo, con reuniones periddicas orientadas a preparar
el proceso de revision del acuerdo comercial. Entre los temas que se abordaran
destacan el fortalecimiento de las reglas de origen, la reduccién de la dependencia de
importaciones provenientes de otras regiones (particularmente Asia) y el
reforzamiento de la seguridad de las cadenas de suministro en América del Norte.

Destino de las exportaciones de México en 2025 — Miles de millones de ddlares

EE.UU. (+7.7% a/a) m—ssss—————————— 551.98
Canada (+17.3% afa) m 22.17
China (+2.8% a/a) s 1021
Alemania (+1.7% a/a) s 7.82
Coreal del Sur (+7.1% a/a) 1 .60

2024
Espafia (-17.5% a/a) | 4.74
Brasil (-6.4% a/a) 1 466 2025
Japon (-5.8% afa) | 413
Reino Unido (+21.6% a/a) | 384
India (-27.7% a/a) | 197
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Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGI. Nota: Cifras originales; el porcentaje entre paréntesis
indica la variacion anual de 2025.

La presidenta Claudia Sheinbaum calificé el anuncio como un paso relevante para la
relacion econdmica bilateral, subrayando que diversas asociaciones empresariales en
EUA han manifestado su respaldo a la continuidad del tratado. Por su parte, Ebrard
explicd que el objetivo de adelantar las conversaciones es evitar prolongar la
incertidumbre econdmica, de manera que, hacia mediados de afio, exista claridad
sobre la continuidad del acuerdo y los posibles ajustes regulatorios en la regién. El
funcionario sefiald que, tras varios meses de consultas con sectores productivos en
México, existe un amplio consenso sobre la importancia de preservar el marco
comercial de Norteamérica y avanzar hacia una mayor integracién industrial y

productiva entre los tres paises.

Desde una perspectiva econdmica, el adelanto de la revision del T-MEC podria
contribuir a reducir la incertidumbre que ha afectado las decisiones de inversién en
la region durante los ultimos meses. En 2025, la economia mexicana registré un
crecimiento de apenas 0.6% anual del PIB, mientras que la inversion fija bruta cayo
6.7% anual en cifras originales, reflejando en parte la cautela del sector privado ante
la falta de claridad sobre la evolucion de la relacion comercial entre México y EUA.
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En este contexto, acelerar las discusiones del tratado puede ayudar a restablecer
visibilidad para proyectos de inversidn vinculados al comercio exterior y al proceso de
reconfiguracion de las cadenas de suministro en América del Norte. Esto resulta
particularmente relevante considerando el dinamismo reciente del comercio
mexicano. En 2025, las exportaciones totales crecieron 7.6% anual, alcanzando un
maximo histérico de 663,407 millones de ddlares, mientras que México se consolidd
como el principal socio comercial de EUA, con una participacidon de 15.7% en las
importaciones totales de ese pais.

Exportaciones de México — Miles de millones de ddlares y var. % anual
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI. Cifras originales. Nota: Las exportaciones no petroleras
se dividen en manufactureras, las cuales se clasifican a su vez en automotrices y no automotrices.

Asimismo, a pesar de la incertidumbre comercial, las exportaciones mexicanas
iniciaron 2026 con un crecimiento anual de 11.8% en enero, acumulando cuatro
meses consecutivos con incrementos de dos digitos. Bajo este contexto, una revision
temprana del T-MEC podria contribuir a reducir el periodo de indefinicién regulatoria,
permitiendo que empresas manufactureras y exportadoras retomen planes de
expansion vy relocalizacion productiva. En términos mas amplios, avanzar en la
revisiéon del acuerdo también podria fortalecer la estrategia regional de nearshoring,
en un entorno global marcado por tensiones comerciales y esfuerzos por reducir la
dependencia de cadenas de suministro ubicadas fuera de Norteamérica.

EUA: Tensiones con Espaiia

El 3 de marzo, Donald Trump amenazdé con suspender el comercio con Espaia
después de que el gobierno espafol rechazara permitir el uso de bases militares
estadounidenses en su territorio para operaciones relacionadas con los ataques
contra Iran. Durante declaraciones en la Casa Blanca, Trump calificé la postura de
Madrid como “terrible” y afirmé que su administracion podria “cortar todo el
comercio” con el pais europeo. La tension surgié luego de que Espafia impidiera que
aeronaves estadounidenses utilizaran las bases de Rota y Morén, argumentando que
participar en operaciones militares contra Iran podria contravenir principios del
derecho internacional.
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EUA — Comercio con Espaina (miles de millones de délares)

3.0 e |mportaciones desde Espafia

Exportaciones a Espafia
2.5

A H M e

0.5

6]

0.0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Fuente: Elaboracion propia con datos del U.S. Bureau of Economic Analysis. Cifras originales.

En 2025, el intercambio comercial entre ambos paises ascendié a $47.5 mil millones
de délares (mmdd), con exportaciones estadounidenses hacia Espafia por $26.1
mmdd e importaciones por $21.3 mmdd, lo que refleja una relacién comercial
relativamente equilibrada. Sin embargo, mas alla de la retdrica politica, la viabilidad
de una suspensién unilateral del comercio con Espafia es limitada. A diferencia de
relaciones bilaterales tradicionales, Espafia forma parte del mercado Unico de la
Unién Europea (UE), lo que implica que la politica comercial se negocia a nivel del
bloque y no de manera individual por cada pais miembro. Esto significa que cualquier
intento de imponer restricciones comerciales especificas contra Espafia tendria que
enfrentarse no solo a Madrid, sino también a Bruselas, ya que los acuerdos
comerciales con EUA se establecen con la UE en su conjunto.

De hecho, autoridades europeas han sefalado que no existe un mecanismo para
excluir a un solo miembro del bloque dentro de un acuerdo comercial con
Washington. Desde el punto de vista legal, algunos funcionarios de la administracion
Trump han sugerido que el presidente podria recurrir a facultades extraordinarias
bajo leyes de emergencia econdmica; sin embargo, especialistas en derecho
comercial han advertido que este tipo de medidas requeriria justificar que Espafia
representa una “amenaza inusual y extraordinaria” para la seguridad nacional
estadounidense, un argumento que seria dificil de sostener en tribunales.

En este contexto, las declaraciones de Trump parecen responder mas a una presién
politica y diplomatica que a una medida comercial viable en el corto plazo. Ademas,
cualquier intento de aplicar sanciones comerciales selectivas contra un pais de la UE
podria escalar rdpidamente hacia un conflicto comercial mas amplio con el bloque, lo
que tendria implicaciones econdmicas significativamente mayores para ambas partes.
Por ello, aunque el episodio refleja el deterioro temporal en las relaciones bilaterales
derivado del conflicto en Medio Oriente, es poco probable que se traduzca en una
interrupcién efectiva del comercio entre EUA y Espafia.
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Disclaimer

Los reportes compartidos contienen ciertas declaraciones e informacion actual y a futuro que se basan en informacién publica, obtenida de fuentes consideradas como fidedignas, sin embargo, no existe garantia,
explicita o implicita, de su confiabilidad, por lo que MONEX no ofrece ninguna garantia en cuanto a su precision o integridad.

La informacién que se presenta pudiera estar sujeta a eventos futuros e inciertos, los cuales podrian tener un impacto material sobre la misma.

El publico que tenga acceso a estos reportes debe ser consciente de que el contenido de este NO constituye una oferta o recomendacion de MONEX para comprar o vender valores o divisas, o bien para la realizacion
de operaciones especificas. Asimismo, no implica por ningin motivo la certificacion sobre la bondad del valor o la solvencia del emisor.
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