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2. Analisis sectorial y regional

2.a Servicios con el mejor desempeio

Hasta el tercer trimestre del 2016, las actividades terciarias presentan un comportamiento mas dinamico
que el resto de la economia. Excepto por la Mineria, el resto de los sectores sigue creciendo, aunque la
Construccion esta en el limite de terreno positivo a negativo. Los sectores exportadores sufren ya el efecto de
una menor demanda internacional. En contraste, el empleo sigue creciendo al igual que el crédito bancario. El
resultado agregado es una desaceleracion por menor ritmo en los sectores de mayor peso.

Desaceleracion en sectores claves, pero el crédito crece

Cinco sectores concentran el 60% del PIB de la economia mexicana, a
Crédito bancario crece saber, Manufactura, Comercio, Servicios Inmobiliarios, Construccion
en promedio mas del y Mineria. Todos estos sectores desaceleran respecto a lo realizado el

15% por sector afio previo, incluso la Mineria acentua su caida. El contrapeso proviene
principalmente por parte de los sectores de servicios y el sector
agropecuario que mejora en este ano. El sector de Informacién en medios masivos acelera gracias al buen
desempefio de las Telecomunicaciones como resultado de la reforma en el sector y de su aplicacion por
el regulador, probablemente la reforma con los resultados mas evidentes. Otro es el sector de Servicios
financieros y seguros, en parte por un incremento sustancial del crédito a ritmos superiores de lo que avanza
la economia. Se observa que el saldo de crédito en practicamente todos los sectores crece en promedio por
arriba del 15%.
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PIB Acumulado sectorial Saldo de crédito total por sector
Variacion % anual Variacion % anual
-10 5 0 5 10 15 40 20 0 20 40 60 80 100

Agropecuario

cuari Agricola, silvicola y pesquero 10.9
Mineria -5.3

Electricidad, agua y gas — 3.4 Mineria
Construccion —rr
Manufactura —— Manufacturera
Comercio p— Construccién
Transportes y correos — .
Rnediosymasivos L 1.0 Comercio, restaurantes y hoteles

Servicios financieros
Servicios inmobiliarios
Servicios profesionales
Corporativos

Transporte y comunicaciones
8.0 Alquiler de inmuebles

Servicios comunales

Apoyo a los negocios — 33
Servicios educativos = 12 Esparcimiento
i i i = 1.0 e .
Salud y de asistencia social 5o Servicios financieros

Esparcimiento, cult. y depor.
Alojamiento temporal
Otros servicios

— 4.0 Agrupaciones

Otros servicios

Act. gubernamentales 07
3T15 ®3T16 3715 ®3T16
Fuente: BBVA Research con datos del SCNM, Inegi Fuente: BBVA Research con datos del Banco de México

Con base en informacion de la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE), el numero de personas
ocupadas que reciben una remuneracion avanza en todos los sectores de acuerdo a la clasificaciéon de esta
encuesta del Inegi. En la Construccion y la Manufactura la generacion de empleo remunerado supera a
la media nacional, aunque en ambos la desaceleracion se ha presentado. La demanda por trabajo en el
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sector Agropecuario mantiene una tendencia alcista desde el afio pasado, pero apenas ocupa a 5 millones
de personas. Aun con estas dinamicas, el Comercio y Servicios es donde se ocupan un mayor nimero de

trabajadores.

Gréfica 2a.3 Gréfica 2a.4
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] De los cinco sectores con mayor contribucién a la economia, en tres la
Precios productor de actividad industrial nos indicaba una desaceleracion desde el afio pasado.
Informacién en medios  En general la actividad industrial frena el paso desde el 2014 cuando se
masivos disminuyen observaron tasas de crecimiento alrededor del 3% para rondar el cero
4.5% en este 2016. La actividad en la Mineria ha mostrado un desempefio
negativo durante el periodo revisado. Si bien la mayoria del efecto, y el
mas reciente se atribuye a la produccién de hidrocarburos, también es cierto que otros minerales mantienen
un comportamiento similar. Es el caso de los metales y minerales siderurgicos, minerales no metalicos que
de forma sostenida durante todo el afio han disminuido su produccion. La Construccién y la Manufactura han
trazado una trayectoria similar. Con altibajos ambos componentes de la actividad industrial apuntan hacia un
menor dinamismo, la Construcciéon en mayor medida que la Manufactura. En el primer caso lo atribuimos al
menor ritmo de la edificacion y al nulo avance de la obra civil por el continuo recorte al gasto en infraestructura.
En el caso de la manufactura vemos que la demanda por productos en el mercado internacional crece a
un paso menor, explicado en mayor parte por la menor actividad industrial en Estados Unidos de América,
principal comprador de dichas exportaciones. Ademas, un ajuste del consumo en el mercado interno también
afecta la demanda de productos manufacturados comercializados dentro del pais. En cambio, la actividad
industrial en electricidad continua con tasas altas y un repunte fuera de tendencia a la mitad de este afio, sin
embargo su menor peso no puede compensar al resto de los componentes.
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Gréfica 2a.5 Cuadro 2a.1
Actividad industrial indice Nacional de Precios al Productor
Variacion % anual Variacion % del 3T15 al 3T16
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La mencionada menor actividad en el sector minero puede estar relacionada con el hecho de que es donde
los precios productor se han incrementado en mayor proporcion. Del tercer trimestre del 2015 al mismo del
2016, los precios productor en el sector Minero han avanzado 15.1%, seguido por el sector Agropecuario
con 11.1% en el mismo lapso. Otros sectores que presentan incrementos en precios superiores al promedio
son la Manufactura con 8.0%, seguido por Electricidad y Construccién con 6.9%. Unicamente el sector de
Informacién en medios masivos cuenta con deflacion, en dicho periodo, de 4.5%. Esto ultimo se puede atribuir
al decremento de tarifas de los servicios de telecomunicaciones como resultado de la reforma y su aplicacion.’
Un avance de los precios productor por arriba de la inflacién general podria indicar una presién a los precios
que enfrenta el consumidor. Los sectores que estan enfrentando en mayor medida esta presion estan en las
actividades primarias y secundarias

Manufactura, principal sector exportador y de la economia

El sector manufacturero aporta poco mas del 17% del total del PIB en México. También participa con el
90% del valor de las exportaciones totales. En esta actividad se ocupan mas de 8 millones de trabajadores
remunerados. La manufactura es la actividad econémica mas importante para varios estados, ya sea
para atender el mercado interno o por sus ventas al exterior.? Esta relevancia se mantiene a pesar de la
desaceleracion comentada lineas arriba.

Al comparar el PIB acumulado al tercer trimestre del 2016 contra el

Manufacturas mismo periodo del 2015, vemos que el sector manufacturero crece a un
representan 90% de las  ritmo del 1.2% contra 2.7% del afio previo. Como hemos comentado, en
exportaciones parte el menor crecimiento se debe a menores exportaciones. El ciclo

de la manufactura mexicana continda altamente vinculado con el sector
manufacturero estadounidense, el cual también frena. Parte de la explicacion es por menores exportaciones
globales de EUA, lo que implica que requiere menores insumos manufacturados en México. Las exportaciones
mexicanas acumuladas al tercer trimestre del 2016 disminuyeron respecto al mismo periodo del afio anterior,
entre éstas las manufactureras representan el 90% del total. Si bien una parte relevante de las manufacturas

1: Ver “Regulacién asimétrica del sector telecomunicaciones en México”, en este nimero de Situacion Sectorial México 2016. Segundo semestre.
2: Ver “Algunas entidades con alta dependencia en las exportaciones manufactureras”, en este numero de Situacion Sectorial México 2016. Segundo
semestre.
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se exportan, el mercado interno sigue teniendo impacto en este tipo de produccién. Por ejemplo, la industria
alimentaria, bebidas y los distintos productos textiles dependen de la demanda interna de consumo. Aunado
a esto, parte de la produccién en sectores como Mineria, Construccion y la misma Manufactura requieren
de productos manufacturados como la industria de la madera, productos derivados del petréleo y carbon,
la industria quimica, plastico y hule, asi como minerales no metalicos e industrias metalicas basicas. Por
ejemplo, menores proyectos de edificacion o infraestructura disminuiran la demanda por estas manufacturas.

Gréfica 2a.6
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

Las manufacturas de la industria alimentaria y la fabricacion de equipo de transporte aportan casi 40% de
la produccion del sector. Durante el periodo de analisis, ambas crecen por arriba del sector. En primer lugar
observamos la elaboracion de equipo de computaciéon y comunicacion que es de los pocos que crecen mas
rapido que el afo previo. De las industrias exportadoras mas relevantes, esta ultima junto con el equipo
eléctrico y equipo de transporte contindan con un resultado por arriba del promedio. Otras industrias que
aumentaron el paso ascendente fueron la fabricacién de plastico y hule al pasar de 0.9% a 3.0% explicado
en parte por la demanda de autopartes; la industria alimentaria que pasé de 1.0% a 2.9%, asi como bebidas
y tabaco que aumento su tasa de 2.4% a 2.9%. En todas ellas estimamos que cerraran 2016 con esta misma
tendencia.
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Gréfica 2a.7 Gréfica 2a.8
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En el corto plazo, el comercio exterior seguira influyendo en gran medida en el sector manufacturero. Una menor
demanda global, principalmente del mercado estadounidense podria desacelerar aun mas a la Manufactura.
Los ingresos obtenidos internacionalmente por este tipo de producciéon no podran ser compensados por el
resto de las exportaciones. Ni siquiera en el caso de la recuperacion de los precios del petroleo, se sustituirian
dichos ingresos. No obstante, el cierre del 2016 sera positivo. El préximo afio la manufactura podria acelerar
nuevamente ante una mayor diversificacion de la fabricacion de equipo de transporte y los distintos productos
textiles.

Servicios por arriba del sector secundario al cierre del 2016

Estimamos que el buen desempefo de los sectores servicios se mantendra al cierre del afio y continuara
para 2017. En particular las telecomunicaciones y los servicios financieros seran los que mas aporten al
crecimiento de la economia. Este paso podria mantenerse para el siguiente afio debido a inversiones en
ambos sectores que se contemplan para el préoximo afio. Una caracteristica que comparten estos tipos de
servicios es el incremento en la competencia entre sus jugadores. En el primer caso como resultado de la
reforma realizada en 2014 y su aplicacién por el regulador sectorial. En el segundo por el apetito de los
bancos por obtener una mayor participacion del mercado y la entrada de nuevos jugadores con ofertas de
crédito y financiamiento distintas al bancario. Algunos otros servicios también tendran una dinamica positiva
aunque a menor velocidad. En contraste, sectores como la Construccion y la Mineria podrian seguir de forma
no favorable ante los recortes presupuestales y la baja actividad en hidrocarburos. De mantenerse la creacion
de empleo, el comercio podria recuperarse conforme aumente el consumo; pero también dependera de la
confianza del consumidor. De fortalecerse el mercado interno, no solo el comercio podria mejorar, con éste,
la manufactura de algunos productos se impulsaria.
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2.b Pronoésticos sectoriales

Cuadro 2b.1

Indicadores y prondsticos sectoriales México, Produccion sectorial base 2008=100, ae

Variacion % anual
2014 2015 2016 2017 1T15 2T15 3T15 4T15 1T16 2T16 3T16 4T16

PIB Total 23 26 18 22 28 26 27 25 23 15 20 1.5
Primario 44 16 2.0 -01 50 08 -02 07 -1.0 32 48 1.0
Secundario 2.7 1.0 0.0 15 19 08 1.1 0.1 14 -05 -09 041
Mineria -13 -45 -53 -238 -39 62 -42 -35 -34 -47 -74 56
Electricidad, agua y suministro de gas 82 23 34 45 5.0 0.3 1.8 20 1.2 5.7 3.4 533
Construccion 19 26 14 26 48 3.1 32 -0.6 32 13 -01 11
Manufactura 42 24 07 241 35 23 25 11 10 05 06 0.6
Terciario 18 35 29 27 3.1 36 36 37 34 26 33 23
Comercio 3.1 47 15 27 6.1 37 50 441 25 15 12 0.8
Transporte, correos y almacenamiento 3.1 4.3 24 241 44 40 50 4.0 1.8 23 27 2.9
Informacién en medios masivos 02 77 92 45 32 31 8.8 157 102 9.8 133 441
Serv. financieros y de seguros -08 43 77 7.6 19 32 59 62 79 77 79 75
Serv. inmobiliarios y de alq.de bienes 2.1 2.5 1.8 26 19 33 24 23 2.1 1.6 1.8 1.5
Serv.prof., cientificos y técnicos 13 45 741 0.9 33 72 35 42 68 68 119 3.0
Direccion de corporativos y empresas 7.1 3.3 6.0 34 -0.7 2.8 5.8 5.5 6.0 5.0 57 7.2
Serv. de apoyo a los neg. -0.1 1.2 3.0 26 2.3 0.4 1.1 1.1 3.3 3.5 26 2.5
Serv. educativos 0.1 0.0 14 0.4 -03 00 -05 08 09 15 14 07
Serv. de salud y de asistencia social -06 -23 13 1.9 1.7 24 30 -22 -1.0 1.7 23 22
Serv. de esparcimiento, culturales y deportivos -1.4 3.9 5.7 1.6 3.3 5.3 3.5 3.3 19 44 100 6.3
Serv. de alojam.temp.y de prep.de alim.y beb. 2.9 5.8 3.7 0.9 35 49 6.9 7.7 6.0 3.2 28 3.0
Otros Serv.excepto actividades del gobierno 1.6 2.7 5.1 1.3 38 26 1.3 3.1 5.3 6.2 6.1 2.8
Actividades del gobierno 19 27 -02 13 57 47 0.7 -03 -3.1  -0.6 1.7 1.2
Estructura, % Contrib. al crecimiento , pp

2014 2015 2016 2017 2014 2015 2016 2017

PIB Total 100.0 100.0 100.0 100.0 23 26 18 22
Primario 3.1 3.1 3.1 3.0 0.1 0.0 0.1 0.0
Secundario 33.8 332 326 326 09 03 00 0.5
Mineria 73 6.8 63 6.0 -01 -03 -04 -0.2
Electricidad, agua y suministro de gas 23 23 23 25 0.2 0.1 0.1 0.1
Construccion 73 73 173 7.4 0.1 02 041 0.2
Manufactura 16.8 16.8 16.6 16.7 07 04 01 0.4
Terciario 60.5 61.0 61.6 61.8 1.1 2.1 1.8 1.6
Comercio 154 157 15.7 15.8 05 07 02 04
Transporte, correos y almacenamiento 5.8 5.9 5.9 5.8 0.2 0.3 0.1 0.1
Informacién en medios masivos 33 35 37 38 00 03 03 0.2
Serv. financieros y de seguros 45 46 48 49 0.0 0.2 04 04
Serv. inmobiliarios y de alg.de bienes 19 19 118 119 0.2 0.3 0.2 0.3
Serv.prof., cientificos y técnicos 22 22 23 22 0.0 0.1 0.2 0.0
Direccion de corporativos y empresas 0.6 0.6 06 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0
Serv. de apoyo a los neg. 3.1 3.1 3.1 3.1 0.0 0.0 0.1 0.1
Serv. educativos 3.6 3.5 3.5 3.5 0.0 0.0 0.0 0.0
Serv. de salud y de asistencia social 1.9 1.8 1.8 1.9 0.0 0.0 0.0 0.0
Serv. de esparcimiento, culturales y deportivos 0.4 0.4 05 04 0.0 0.0 0.0 0.0
Serv. de alojam.temp.y de prep.de alim.y beb. 21 21 22 241 0.1 0.1 0.1 0.0
Otros Serv.excepto actividades del gobierno 20 20 21 21 0.0 0.1 0.1 0.0
Actividades del gobierno 3.6 3.6 3.5 35 0.1 0.1 0.0 0.0

Nota: pronéstico aparece con negrita. Todas las cifras estan sujetas a revision por parte del Instituto
ae: Ajuste estacional; pp:Puntos porcentuales
Fuente: BBVA Research con datos de INEGI
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Cuadro 2b.2

Indicadores y pronésticos sectoriales México, Produccion manufacturera base 2008=100, ae

Variacion % anual
2014 2015 2016 2017 1T15 2T15 3T15 4T15 1T16 2T16 3T16 4T16

Total 42 24 07 241 35 23 25 1.1 10 05 06 0.6
Alimentos 0.6 16 241 1.2 16 038 1.8 21 10 32 29 15
Bebidas y tabaco 30 56 49 32 40 25 65 95 75 78 27 20
Insumos textiles -1.8 3.7 0.0 0.5 -1.9 6.3 7.1 3.5 1.7 -01 -17 0.4
Confeccion de prod.textiles 6.8 97 441 6.4 47 149 132 6.1 19 25 42 75
Prendas de vestir -2.6 6.8 -0.7 1.2 -1.7 7.9 8.5 13.0 2.6 19 -38 -31
Prod.de cuero y piel 1.7 20 -23 -0.7 0.4 56 -05 26 20 -08 -51 -51
Ind. de la madera 10 32 -50 3.0 69 50 08 03 -75 -58 -34 -34
Ind. del papel 3.1 37 37 34 5.1 33 438 1.9 36 50 26 3.6
Impresién e Ind. conexas -2.9 1.7 27 45 35 -1.0 1.7 2.7 42 -01 -13 -5.0
Prod. deriv. petréleo 45 -74 -89 -3.6 -78 -11.3 -84 -17 1.0 -46 -182 -13.5
Quimica -1.3 27 -22 -05 -36 -18 -32 -23 -16 -23 -28 -22
Plastico y del hule 65 23 33 32 43 08 23 21 32 49 31 2.0
Prod. min. no metalicos 2.7 4.6 3.2 2.2 39 45 6.8 3.4 1.7 4.6 2.7 3.9
Metalicas basicas 85 -3.6 0.8 1.9 6.6 -1.7 19 -76 -25 1.3 02 43
Prod. metalicos 78 32 24 038 6.2 5.1 0.5 1.3 4.7 1.2 17 1.8
Magquinaria y equipo 16 0.1 21 1.0 09 10 -15 00 53 30 03 -0.2
Computacion y electrénico 11.0 6.2 5.4 1.7 12.6 3.7 47 44 6.1 8.5 5.7 1.4
Eq. eléctrico 88 58 26 1.7 70 89 48 28 24 27 32 22
Eq. de transporte 123 72 -03 59 112 76 56 46 -3.0 -21 34 0.2
Muebles y relacionados 22 85 05 27 105 169 119 -39 -33 04 -10 6.2
Otras Ind. manufactureras 64 47 44 -0.7 5.4 6.1 5.1 25 43 42 47 43
Estructura, % Contrib. al crecimiento , pp

2014 2015 2016 2017 2014 2015 2016 2017

Total 100.0 100.0 100.0 100.0 42 24 07 21
Alimentos 21.0 209 21.2 209 0.1 03 04 03
Bebidas y tabaco 5.0 5.1 5.3 5.4 0.2 0.3 0.3 0.2
Insumos textiles 0.7 0.7 0.7 0.7 0.0 0.0 0.0 0.0
Confeccion de prod.textiles 0.6 0.6 0.6 0.6 0.0 0.1 0.0 0.0
Prendas de vestir 2.3 2.4 2.4 24 -0.1 0.2 0.0 0.0
Prod.de cuero y piel 0.8 0.8 0.7 0.7 0.0 0.0 0.0 0.0
Ind. de la madera 1.0 10 09 0.9 00 00 0.0 0.0
Ind. del papel 20 20 21 21 0.1 0.1 0.1 0.1
Impresion e Ind. conexas 0.7 0.7 06 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0
Prod. deriv. petréleo 3.4 3.0 27 27 -0.2 -02 -03 -01
Quimica 1.1 105 10.2 10.1 -01 -03 -0.2 -0.1
Plastico y del hule 30 30 30 32 02 0.1 0.1 0.1
Prod. min. no metalicos 4.9 5.0 5.1 5.1 0.1 0.2 0.2 0.1
Metélicas basicas 7.1 6.7 6.7 6.7 06 -03 01 0.1
Prod. metalicos 33 33 34 34 02 0.1 0.1 0.0
Maquinaria y equipo 41 40 4.0 441 0.1 0.0 0.1 0.0
Computacion y electronico 44 46 48 438 05 03 02 041
Eq. eléctrico 3.0 31 3.1 3.1 03 02 01 0.1
Eq. de transporte 183 192 19.0 19.3 2.1 1.3 -01 1.1
Muebles y relacionados 1.1 1.2 1.2 1.2 0.0 0.1 0.0 0.0
Otras Ind. manufactureras 2.2 2.2 2.3 2.2 0.1 0.1 0.1 0.0

Nota: pronéstico aparece con negrita. Todas las cifras estan sujetas a revision por parte del Instituto
ae: Ajuste estacional; pp:Puntos porcentuales
Fuente: BBVA Research con datos de INEGI
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2.c Algunas entidades con alta dependencia en las
exportaciones manufactureras

Exportaciones manufactureras: dinamica y determinantes

Las exportaciones manufactureras de México representan alrededor de 90% de las exportaciones totales, éstas
enfrentan un proceso de desaceleracion sostenida desde 2011, enlazando cuatro trimestres consecutivos de
crecimiento negativo hasta el tercer trimestre de 2016. El sector manufacturero es uno de los mas importantes
de la economia mexicana, cuenta con una participacion cercana a 17% del PIB nacional y genera poco mas
de 8 millones 400 mil empleos que representan 16.3% del empleo total durante el tercer trimestre de 2016.
La demanda exterior es uno de los principales determinantes de la dinamica del sector, de acuerdo con datos
de la Matriz de Insumo-Producto de 2012 cerca de 30% de la produccion manufacturera tiene como destino
el mercado exterior.

Gréafica 2c.1 Gréfica 2c.2
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La alta dependencia del mercado estadounidense y del ciclo de la manufactura en ese pais, la poca
diversificacion de los productos de exportacion (dada la alta especializacion en produccién de autos ligeros), y
el alto contenido de importaciones en exportaciones son algunos de los elementos estructurales que explican
el comportamiento de las exportaciones manufactureras. De acuerdo con datos la OECD, mas de 46% del
valor de las exportaciones manufactureras de México depende de importaciones manufactureras. En el caso
de manufacturas de alta y media alta tecnologia como equipo de computo y tecnologia de informacién y
comunicacion, el contenido de importaciones supera el 70% del valor de las exportaciones. Dadas estas
caracteristicas estructurales del sector, elementos como la desaceleraciéon de la economia de los Estados
Unidos de América (EUA), el cambio en los patrones de consumo de autos del consumidor americano y una
alta apreciacion de la moneda, disminuyen la demanda externa por las exportaciones manufactureras de las
cuales dependen algunas de las entidades. Las exportaciones manufactureras se recuperaran en la medida
que crezca la economia de EUA, crezcan las exportaciones globales de ese pais y se mantengan las reglas
de juego actuales del comercio internacional.
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Gréfica 2¢.3
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(% del valor de las exportaciones)

60%

50%

40%

0
35.8%

30%

20%

10%

0,

0% 20T EFLQFEEGIORE LIS Q> NTEL SO IDTETLOTTIC BT == RS
SECCOQnS0g32E ©cE® To S S CCETE®0 3 29
R R e e s g
BB 3 o oES g 20022 RTEEER S 2005 92307582 G 50508
ZowS =0 RT<0ir Op* ©60oFFT=NEEC 8 03z ScE
oo er [Clid=kS %3 52 < 3538
= D @ o o y;ﬂlé
5} £ z 2359 @ £93
® 2 = =3}
N 52 c 5
o 7] =) fin}

Fuente: BBVA Research con datos de la OECD
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Gréfica 2c.4

Contenido de importaciones manufactureras en
exportaciones manufactureras, 2012
(% del valor de las exportaciones)
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Dependencia estatal de las exportaciones manufactureras

Se pueden observar entidades con una alta dependencia del sector manufacturero como Coahuila, Hidalgo
y Aguascalientes que tienen una participacion del sector superior a 30% de su PIB. En general, se observa
una relacion positiva entra la manufactura y el crecimiento de las entidades. Aquellos estados que presentan
una mayor participacion del sector manufacturero entre 2010 y 2014 en su PIB muestran mayores tasas de
crecimiento del ITAEE durante el primer semestre de 2016.

Gréfica 2¢.5
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Gréfica 2c.6

Crecimiento ITAEE 2016 vs. PIB manufacturero
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Esta relacion muestra que un mayor dinamismo del sector manufacturero es positivo para la economia de
las entidades, sin embargo también es evidencia de que aquellos estados con mayor dependencia del sector
seran mas susceptibles a los cambios en la demanda externa, principalmente de EUA. Las exportaciones
manufactureras se encuentran altamente concentradas en pocas entidades, cerca de 85% se concentra en
10 estados de pais. Los estados de la region fronteriza (Chihuahua, Baja California, Coahuila, Nuevo Leén y
Tamaulipas) participan con cerca de 60% de estas exportaciones.
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A pesar de esta concentracién, en general, las entidades que mas contribuyen a las exportaciones
manufactureras son los que al mismo tiempo contribuyen mas al PIB. De esta forma, la dinamica de la
demanda exterior no solo afecta a los estados con mayor dependencia de las exportaciones, sino también el
crecimiento de la economia en general.

Otro elemento importante relacionado con el potencial de crecimiento de las entidades en el largo plazo es la
capacidad de atraer inversiones. Durante el primer semestre de 2016 los estados que han atraido mayores
flujos de Inversion Extranjera Directa (IED) son aquellos con mayor potencial exportador, es decir, aquellas
entidades con mayor participacion en las exportaciones manufactureras totales.

Grafica 2¢.7 Gréafica 2¢.8
Participacion estatal en las exportaciones Participacion estatal en las exportaciones
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

Poblacion y empleo

Hasta el tercer trimestre de 2016, el Estado de México es la entidad con el mayor numero de poblacién y
personas ocupadas remuneradas, seguido por la Ciudad de México. Por poblacién Veracruz y Jalisco ocupan
el tercer y cuarto lugar, pero intercambian posiciones al considerar solo la poblacién ocupada remunerada.
Muestra de su actividad econémica, Guanajuato y Nuevo Le6n también se posicionan mejor en el nimero
de personas con empleos remunerados en comparacion al lugar que ocupan por poblacion. De esta forma,
los mercados mas grandes desde la perspectiva de poblacion son Estado de México, Ciudad de México,
Veracruz, Jalisco, Puebla, Guanajuato, Chiapas y Nuevo Ledén quienes acumulan poco mas del 50% de la
poblacién total. En cambio, si solo consideramos la poblaciéon ocupada remunerada habia que sustituir a
Chiapas por Michoacan para tener el 50% de este grupo de personas en particular.
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Gréfica 2c.9 Gréfica 2¢.10
Poblacion media durante 2016 Promedio de ocupados durante 2016
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La Ciudad de México presenta la menor tasa de crecimiento de poblacién. Reconociendo que la dinamica
demografica es compleja, algunas causas que pueden estar influyendo es el menor espacio para vivienda y
por lo tanto el elevado precio de habitar en esta ciudad. Por otra parte, Baja California Sur y Quintana Roo son
las entidades con el mayor crecimiento. En el primer caso se puede deber a un efecto base, dado que es la
penultima entidad poblada. En cambio, Quintana Roo puede estar creciendo gracias a una mayor oportunidad
econdmica, ya que también es la segunda con el mayor crecimiento de empleos remunerados totales. Solo los
estados de Veracruz e Hidalgo presentan una disminucién en el nimero de personas ocupadas remuneradas
en promedio durante los primeros tres trimestres de este 2016.

Perspectivas de crecimiento de las entidades 2016

De acuerdo con estimaciones de BBVA Research la mayoria de las entidades federativas mostraran un
crecimiento débil durante 2016 en linea con el proceso de desaceleracion de la economia mexicana explicado
por factores como la desaceleracion de las exportaciones manufactureras, el aumento de la deuda publica,
la caida de los precios del petréleo, la volatilidad cambiaria asociada a las elecciones de EUA, entre otros.
En 2015 el PIB total crecié 2.5%, las entidades que mostraron mayor dinamismo fueron Querétaro, Baja
California y Guanajuato, creciendo por encima de 6.4%. En contraste el PIB de Tabasco, Guerrero, Chiapas
y Campeche cayd en 2015, otros estados como Veracruz y Michoacan presentaron un crecimiento positivo
pero cercano a cero.

Solo 12 entidades tendran un crecimiento superior al de 2015 y de éstas solo siete mostraran un desempeno
que supere en al menos un punto porcentual al crecimiento del afio pasado, de acuerdo con las Ultimas cifras
del PIB estatal publicadas por Inegi. Chiapas y Guerrero podrian empezar a crecer a tasas positivas después
de las caidas registradas en afios anteriores. En contraste se espera que 20 entidades crezcan en 2016 por
debajo de los niveles de 2015, y 14 de ellas con un desempefio menor en mas de un punto porcentual. Entre
estos estados Campeche y Tabasco podrian seguir decreciendo de forma pronunciada debido a los efectos
de la caida de los precios del petréleo y el agotamiento de reservas de crudo sobre la actividad extractiva de
la zona. Veracruz pasaria de presentar un crecimiento bajo a una caida de su PIB en 2016, reflejando no solo
los efectos de la actividad petrolera, sino también los problemas de deuda publica que enfrenta el estado.
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Cuadro 2c¢.1

PIB por entidad federativa
2013 2014 2015 2016e 2013 2014 2015 2016e 2013 2014 2015 2016e

Miles de millones de pesos de 2008 Var. % anual Aportacion al crecimiento, pp
Total nacional 13,119 13,404 13,743 13,986 1.4 2.2 25 1.8 1.4 2.2 2.5 1.8
Aguascalientes 147 164 170 178 4.2 11.2 3.9 47 0.0 0.1 0.0 0.1
Baja California 382 383 409 424 0.3 0.2 7.0 3.6 0.0 0.0 0.2 0.1
Baja California Sur 100 98 103 102 25 -2.0 5.5 -1.6 0.0 0.0 0.0 0.0
Campeche 631 611 570 515 0.7 -3.2 -6.6 -9.8 0.0 -0.2 -0.3 -0.4
Coahuila 437 454 465 480 0.1 3.9 23 3.3 0.0 0.1 0.1 0.1
Colima 77 80 82 86 0.9 4.2 2.3 55 0.0 0.0 0.0 0.0
Chiapas 229 235 228 231 -1.0 2.6 -3.3 1.7 0.0 0.0 -0.1 0.0
Chihuahua 375 383 401 417 5.3 2.1 4.8 3.9 0.1 0.1 0.1 0.1
Ciudad de México 2,244 2,255 2,313 2,357 1.6 0.5 25 1.9 0.3 0.1 0.4 0.3
Durango 157 159 162 167 2.1 1.6 1.6 3.2 0.0 0.0 0.0 0.0
Guanajuato 522 556 591 614 35 6.5 6.4 3.8 0.1 0.3 0.3 0.2
Guerrero 187 197 197 206 0.3 5.8 -0.3 4.8 0.0 0.1 0.0 0.1
Hidalgo 209 216 224 234 1.9 3.3 3.9 44 0.0 0.1 0.1 0.1
Jalisco 822 850 890 901 1.9 34 47 1.2 0.1 0.2 0.3 0.1
México 1,192 1,208 1,231 1,255 1.1 1.3 1.9 2.0 0.1 0.1 0.2 0.2
Michoacan 300 318 318 324 2.0 6.0 0.2 1.8 0.0 0.1 0.0 0.0
Morelos 156 156 160 164 1.1 0.1 24 25 0.0 0.0 0.0 0.0
Nayarit 84 88 92 94 3.9 4.8 4.4 25 0.0 0.0 0.0 0.0
Nuevo Leén 962 999 1,042 1,091 14 3.9 4.3 47 0.1 0.3 0.3 0.4
Oaxaca 205 211 214 217 2.7 2.8 1.5 1.4 0.0 0.0 0.0 0.0
Puebla 421 426 435 439 -0.9 1.1 22 0.9 0.0 0.0 0.1 0.0
Quéretaro 271 293 315 329 34 8.0 7.7 4.5 0.1 0.2 0.2 0.1
Quintana Roo 206 213 223 233 43 3.5 47 4.4 0.1 0.1 0.1 0.1
San Luis Potosi 254 258 272 281 0.9 1.5 54 34 0.0 0.0 0.1 0.1
Sinaloa 269 277 291 304 1.6 29 5.0 4.6 0.0 0.1 0.1 0.1
Sonora 396 397 401 414 54 0.4 1.1 3.2 0.2 0.0 0.0 0.1
Tabasco 425 434 434 421 -2.0 2.2 -0.1 -2.9 -0.1 0.1 0.0 -0.1
Tamaulipas 402 414 423 421 0.5 29 22 -0.6 0.0 0.1 0.1 0.0
Tlaxcala 72 73 76 78 0.4 1.7 3.9 3.6 0.0 0.0 0.0 0.0
Veracruz 675 675 677 666 -0.3 0.1 0.2 -1.6 0.0 0.0 0.0 -0.1
Yucatan 190 196 204 209 0.8 3.1 4.0 2.8 0.0 0.0 0.1 0.0
Zacatecas 122 128 132 132 -1.2 5.1 3.4 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0

e/ Estimado.
pp/ Puntos porcentuales.
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi
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AVISO LEGAL

Este documento, asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaborados por Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (en adelante “BBVA“), con la finalidad de proporcionar a sus clientes informacién general a la fecha de emisién del informe
y estan sujetas a cambio sin previo aviso. BBVA no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente
documento.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud de compra o suscripcion de valores o de otros instrumentos o de
realizacion o cancelacién de inversiones, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decisiéon de ningun tipo.

El inversor que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se
refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya que no han sido
tomadas en consideracion para la elaboracion del presente informe, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversién teniendo en cuenta
dichas circunstancias y procurandose el asesoramiento especifico y especializado que pueda ser necesario. El contenido del presente documento se
basa en informaciones que se estiman disponibles para el publico, obtenidas de fuentes que se consideran fiables, pero dichas informaciones no han
sido objeto de verificacién independiente por BBVA por lo que no se ofrece ninguna garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad
o correccién. BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de
su contenido. El inversor debe tener en cuenta que la evolucién pasada de los valores o instrumentos o los resultados histéricos de las inversiones, no
garantizan la evolucion o resultados futuros.

El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor e incluso suponerle
la pérdida de la inversion inicial. Las transacciones en futuros, opciones y valores o instrumentos de alta rentabilidad (high yield securities)
pueden implicar grandes riesgos y no son adecuados para todos los inversores. De hecho, en ciertas inversiones, las pérdidas pueden ser
superiores a la inversion inicial, siendo necesario en estos casos hacer aportaciones adicionales para cubrir la totalidad de dichas pérdidas.
Por ello, con caracter previo a realizar transacciones en estos instrumentos, los inversores deben ser conscientes de su funcionamiento, de
los derechos, obligaciones y riesgos que incorporan, asi como los propios de los valores subyacentes a los mismos. Podria no existir mercado
secundario para dichos instrumentos.

BBVA o cualquier otra entidad del Grupo BBVA, asi como sus respectivos directores o empleados, pueden tener una posicién en cualquiera de los valores
o instrumentos a los que se refiere el presente documento, directa o indirectamente, o en cualesquiera otros relacionados con los mismos; pueden
negociar con dichos valores o instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al emisor de dichos
valores o instrumentos, a empresas relacionadas con los mismos o0 a sus accionistas, directivos o empleados y pueden tener intereses o llevar a cabo
cualesquiera transacciones en dichos valores o instrumentos o inversiones relacionadas con los mismos, con caracter previo o posterior a la publicacién
del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable.

Los empleados de los departamentos de ventas u otros departamentos de BBVA u otra entidad del Grupo BBVA pueden proporcionar comentarios de
mercado, verbalmente o por escrito, o estrategias de inversion a los clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadas en el presente documento;
asimismo BBVA o cualquier otra entidad del Grupo BBVA puede adoptar decisiones de inversion por cuenta propia que sean inconsistentes con las
recomendaciones contenidas en el presente documento. Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada en ningin
modo, forma o medio (ii) redistribuida o (iii) citada, sin el permiso previo por escrito de BBVA. Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse
o transmitirse a aquellos Paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribuciéon pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. El
incumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacion de la jurisdiccion relevante.

Este documento se proporciona en el Reino Unido Unicamente a aquellas personas a quienes puede dirigirse de acuerdo con la Financial Services
and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2001 y no es para su entrega o distribucion, directa o indirecta, a ninguna otra clase de personas o
entidades. En particular el presente documento Unicamente se dirige y puede ser entregado a las siguientes personas o entidades (i) aquellas que estan
fuera del Reino Unido (ii) aquellas que tienen una experiencia profesional en materia de inversiones citadas en el articulo 19(5) de la Order 2001, (iii) a
aquellas con alto patrimonio neto (High net worth entities) y a aquellas otras a quienes su contenido puede ser legalmente comunicado, incluidas en el
articulo 49(1) de la Order 2001.

Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a los Estados Unidos de América ni a personas o entidades americanas. El
incumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacion de los Estados Unidos de América.

El sistema retributivo del/los analista/s autor/es del presente informe se basa en una multiplicidad de criterios entre los cuales figuran los ingresos
obtenidos en el ejercicio econémico por BBVA e, indirectamente, los resultados del Grupo BBVA, incluyendo los generados por la actividad de banca de
inversiones, aunque éstos no reciben compensacion basada en los ingresos de ninguna transaccion especifica de banca de inversiones.

BBVA Bancomer y el resto de entidades del Grupo BBVA que no son miembros de FINRA (Financial Industry Regulatory Authority), no estan sujetas a las
normas de revelacion previstas para dichos miembros.

“BBVA Bancomer, BBVA, y sus sociedades afiliadas, entre las que se encuentra BBVA Global Markets Research estan sujetas a la Politica
Corporativa del Grupo BBVA en el ambito de los Mercados de Valores. En cada Jurisdiccion en la que BBVA desarrolla actividades en los
mercados de valores, la Politica se complementa con un Reglamento Interno de Conducta el cual complementa a la Politica y en conjunto con
otros lineamientos se establecen medidas para prevenir y evitar conflictos de intereses con respecto a las recomendaciones emitidas por los
analistas entre las que se encuentran la separacion de areas. La Politica Corporativa se puede consultar en el sitio: www.bbva.com / Gobierno
Corporativo / Conducta en los Mercados de Valores™.
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