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1. Enresumen

En esta edicion de Situacion Regional Sectorial México observamos una recuperacion incompleta de la
economia mexicana que sigue resintiendo los efectos de la pandemia. Como anticipamos desde inicios del 2020,
la manufactura es el motor de la recuperacion, e incluso impulsa a otros sectores, lo que se comprueba hasta
ahora; aunque no se ha observado todo el dinamismo esperado debido a los cuellos de botella observados en las
cadenas de distribucion globales.

A nivel sectorial, los tres sectores que mas crecieron en 2021 fueron precisamente los que mas cayeron en 2020:
senicios de Alojamiento y Preparacion de Alimentos, Esparcimiento y Transportes. Analizando la dinAmica de
precios al consumidor y al productor se observa que la mayor parte de las presiones inflacionarias actuales
provienen de dos sectores: la Mineria y la Manufactura. Estas, a su vez, responden a un fuerte incremento en el
precio de los alimentos, el petrdleo, el gas natural y los minerales de hierro. Por otro lado, resaltan las
contracciones del PIB de los senvicios Financieros y de Apoyo a Negocios. En el primer caso se trata del segundo
afio consecutivo con resultados negativos ante la menor demanda de crédito tanto de consumo como empresarial,
la reduccion de méargenes por los mayores riesgos y el incremento en el costo de fondeo; mientras que en el
segundo el resultado se debe a la reforma de “outsourcing”, que representa un cambio estructural permanente en
el sector.

Desde una perspectiva regional, se confirma la recuperacion de 8 entidades federativas, donde destaca Tabasco,
la cual esta 14 % arriba de sus niveles de produccion de 2019 explicado por la fuerte inversion publica en el sector
energético. Destaca el caso de la Ciudad de México por su bajo desempefio durante 2021, pues crecio solo 0.5%
después de haber caido alrededor de 9.1% en 2020. Campeche fue la Unica regién que registr6 una caida del
orden de 3.6% durante 2021, explicada por una contraccion de alrededor del 5% en las actividades secundarias.
La produccién agropecuaria avanzo a doble digito en 2021 en Quintana Roo, Campeche, Baja California Sur, San
Luis Potosiy Durango, superando los niveles de 2019 en todos los casos.

El sector automotriz que ha experimentado un camino sinuoso hacia su recuperacion. El PIB automotriz crece muy
por arriba de la economia en su conjunto, pero aun debajo de 2019. La produccion de Autos y Camiones, asi
como Autopartes crecieron 6.8% y 13.0% respectivamente en 2021. La demanda internacional por vehiculos
producidos en México sélo aumento 0.9%. El incremento generalizado de precios disminuye la capacidad de
compra de los hogares; ademas, los precios de los vehiculos siguen ascendiendo. Aunado a una menor
disponibilidad de inventario ante los cuellos de botellas de algunos insumos. La inflacion y la disponibilidad de
inventario seran factores decisivos en la confianza del consumidor y la recuperacion del sector.

Las cadenas de valor de América del Norte podrian encontrarse en el umbral de una reconfiguracion de gran
magnitud debido a las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China, asi como las importantes
perturbaciones en el mercado maritimoy en las redes internacionales de logistica. ¢ Tiene México el potencial para
atraer parte de esta cadena productiva? ¢ Cuales serian aquellas industrias con mayor posibilidad de acaparar la
produccion proveniente de Asia? Esto lo estudiamos en el segundo tema especial de esta revista.

Analizamos el sector eléctrico frente al aumento de precios internacionales de energéticos y la centralidad del
sector en la matriz productiva mexicana. Revisamos los costos de las principales tecnologias de generaciony se
estiman los efectos que puede tener el aumento de costos en combustibles fésiles como insumos del sector
eléctrico, y como este efecto se difunde hacia los sectores cliente consumidores de electricidad.
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2. Analisis sectorial y regional

2a. Coyuntura sectorial

Mayor presion de precios en Mineriay Manufactura

Después de siete trimestres de que surgié la pandemia, y ante los cambios de habitos laborales y de consumo a
partir de la misma, podria pensarse en un cambio estructural a nivel sectorial de la economia mexicana; pero esto
no sucedio. Con los ultimos datos oficiales, al cierre del 2021, la alta concentracion sectorial y su ordenacion se
mantienen practicamente sin cambios. Seguimos observando que sélo cinco sectores concentran mas de la mitad
del PIB Total, y éstos son los mismos. Al comparar contra el 2019, el inico cambio es que Transportes sustituye a
Construccién en la quinta posicion; pero por una minima diferencia, que se explica en gran parte por el pobre
desempeiio de la Construccién. Otro cambio notable, aunque no en los primeros lugares, es la degradacion de los
senicios de Apoyo a Negocios, que paso6 del noveno puesto al treceavo, como consecuencia de la reforma de
“outsourcing” que llevd a disminuir el PIB de esta actividad, sin que necesariamente se reflejara en otros sectores.

Gréfico 1. PIB SECTORIAL ACUMULADO 4T21 Grafico 2. PIB SECTORIAL ACUMULADO 4721
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En 2021, los tres sectores que mas crecieron fueron precisamente los que mas cayeron en 2020, ante las medidas
de confinamiento. El PIB de los senicios de Alojamiento y Preparacion de Alimentos, Esparcimiento y Transportes
se contrajo 44.7%, 43.3%y 20.2% en 2020 respectivamente; pero en 2021 crecid 33.1%, 32.6% Yy 15.0%. La
explicacion es un efecto estadistico ante la marcada caida observada; ya que ninguno de los tres se ha
recuperado tomando como referencia el PIB del 2019. Por otro lado, resaltan las contracciones del PIB de los
senicios Financieros y de Apoyo a Negocios. En el primer caso se trata del segundo afio consecutivo con
resultados negativos ante la menor demanda de crédito tanto de consumo como empresarial y la reduccion de
margenes por los mayores riesgos y el incremento en el costo de fondeo; mientras que en el segundo el resultado
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se debe a la reforma de “outsourcing”, que representa un cambio estructural dado que no esperamos que en el
corto plazo recupere el terreno perdido. Dada su relevancia, de ambos sectores provienen las mayores
contribuciones negativas al PIB.

Grafico 3. PIB SECTORIAL ACUMULADO Grafico 4. CRONTIBUCION AL CRECIMIENTO 2021
(VARIACION % ANUAL) (PUNTOS PORCENTUALES)
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Retomando la contribucién de cada sector al crecimiento de la economia, la Manufactura es el sector que mas
aporta, seguida por los Comercios Mayorista y Minorista, asi como por Transportes. Como anticipamos desde
inicios del 2020, la Manufactura seria el motor de la recuperacion, e incluso impulsa a otros sectores, lo que se
comprueba hasta ahora. Lo que no esperabamos es la aportacion de los senicios de Alojamiento y Preparacion
de Alimentos, el quinto sector que mas contribuy6 al crecimiento de la economia durante 2021. Sibien una gran
parte de este efecto es simplemente estadistico o “rebote”, también hay un alto dinamismo de la preparacién de
alimentos tanto por encargo como in situ ahora que se han levantado las restricciones a la movilidad. Lo anterior
es aun mas notable si consideramos que otros sectores con mayor peso como Construccion y senicios
Inmobiliarios también crecieron, pero no aportaron tanto como el Turismo (Alojamiento).

La mayor presion de los precios proviene de la Mineriay la Manufactura

Los niveles de inflacién que se observan actualmente son los mas altos en afios recientes, no s6lo en México sino
a nivel global. La mayor parte de esta escalada de precios se ha atribuido a los cuellos de botella, ante la suma de
una menor produccién y de los problemas de logistica; y poco o nada a los excesos de liquidez previos a la
pandemia a que la mayor parte de estimulos durante ésta fueron por el lado de la demanda y no tanto por el lado
de la oferta. Por lo que, en esta seccién de Situacion Regional Sectorial México, revisamos cuéles sectores
aportaron mas a la presion de precios durante 2021.

Con base en el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) y el indice Nacional de Precios al Productor

(INPP) que publica el Inegi, observamos que es a partir de la segunda mitad del 2020 cuando el INPC toc 6 el
limite superior del objetivo de inflacion que establece el Banco de México y ya para el 2021 se encuentra
claramente por arriba de este limite. Sin embargo, el avance del INPP es mas rapido, en general, desde el inicio
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de la pandemiay para el dltimo trimestre del 2021 la diferencia se amplid. El efecto de la pandemia practicamente
se reflejo de inmediato en los precios del lado de la oferta, de ser ésta la explicacion.

La mayor parte de los incrementos de precios del lado productor, se observan en las actividades secundarias,
ademas de ser mas sostenidos desde el inicio de la contingencia sanitaria y hasta el final del 2021. Si bien los
precios agropecuarios también aceleraron, incluso por arriba de lo que presentaron las actividades industriales, éstos
tardaron mas y después convergieron al ritmo de las actividades secundarias. Por otro lado, los precios de los
senicios se mantuvieron estables durante casi todo el periodo analizado. Esto podria también explicarse ante la
menor demanda por senicios como resultado de la contingencia sanitaria y a la disminucion de méargenes por parte
de las empresas, yaque la mayoria de los senvicios tuvo que enfrentar el incremento de precios de sus insumos.

Grafico 5. INPC E INPP Gréafico 6. INPP
(VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Ahora, dentro del INPP el peso de las actividades varia, por lo que su efecto debe medirse no solo por su
incremento sino también por su relevancia en el indice. Una vez que se pondera la contribucion marginal de los
precios de cada tipo de actividad dentro del total, las actividades secundarias aportaron 8.1 puntos porcentuales

del incremento del 10.3% que present6 el INPP en 2021. En cambio, las actividades primarias sélo contribuyeron
con 0.8 puntos y las terciarias con 1.5.

Al desagregar un poco mas, y manteniendo la perspectiva de la ponderacion de cada sector dentro del INPP, se
puede constatar que la Mineria y la Manufactura son los sectores que mas contribuyeron al incremento de los
precios. La variacion del INPP de las actividades secundarias considerando al petroleo fue de 13.1% en 2021,
donde la Mineria aport6 2.6 puntos porcentuales y la Manufactura 8.2 puntos. La Electricidad tuvo el menor efecto,
s0lo 0.2 puntos porcentuales; aungque quiza podria revisarse su peso dado el efecto transversal que tiene en toda
la economia. Lo anterior, sugiere que el mayor efecto inflacionario, al menos del lado de la oferta, proviene de las
materias primas que se obtienen mediante la Mineria y del procesamiento de productos manufacturados. Una
consideracion adicional a tener en cuenta es que tanto los productos provenientes de la Mineria y la Manufactura
pueden tener efectos asociados al comercio exterior por el lado de la demanda de los mismos; es decir, que los
procesos inflacionarios en el exterior podrian agregar presién a los precios de estos productos al ser mas atractiva
su comercializacion internacional. En contraste, los precios en los sectores de Electricidad y Construccion son
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afectados también por el mercado internacional, pero del lado de la oferta, al enfrentar insumos més costosos en
los mercados globales como son el gas, el acero o el cemento.

Grafico 7. INPP 2021 Grafico 8. INPP ACTIVIDAD SECUNDARIA 2021
(VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Nuevamente, al incrementar el nivel de detalle dentro de la Mineria y la Manufactura, y como antes, manteniendo la
ponderacion con base en el peso de cada actividad; observemos que el efecto en precios esta altamente
concentrado en los energéticos en el caso de la Mineria. En contraste, en la Manufactura, el efecto de los precios se
presenta en un mayor nimero de actividades. El INPP Mineria creci6 36.6% en 2021, donde el petréleo contribuy6
con 27.8 puntos porcentuales y el gas natural con 3.0 puntos; después de los energéticos destaca el mineral de
hierro con casi 1.9 puntos porcentuales; éste es un insumo basico para la industria pesada nacional, que es de las
gque mas aporta el PIB. Ni que decir del petrdleo y del gas que tienen un efecto a lo largo de toda la economia.

Gréfico 9. INPP MINERIA 2021 Gréfico 10. INPP MANUFACTURA 2021
(VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Por otro lado, el INPP manufacturero crecid 11.0% durante 2021. En este caso las manufacturas que mas
aportaron a la presion de precios fueron la Alimentaria (2.4), Derivados de Petréleo (1.6), Quimica (1.1), Metalicas
Basicas (1.7%), Metdlicas (0.7) y Equipo de Transporte (1.3) que acumulan 8.8 puntos porcentuales. Es evidente
gue la mayoria de estas industrias estan reflejando los incrementos de precios de materias primas de eslabones
previos de la cadena productiva en su mayoria. Los incrementos de precios de alimentos, del petréleo y del
mineral de hierro son los que tienen un efecto de mayor longitud a lo largo de la cadena productiva.

La actividad real comienza a dinamizarse, pero no la demanda por crédito

De forma similar a la estructura sectorial del PIB, la estructura del crédito bancario a nivel sectorial tampoco ha
presentado grandes cambios como pudo pensarse por los efectos de la pandemia que inicié en 2020. La alta
concentracion del portafolio de crédito bancario se mantiene e incluso es mayor que en términos del PIB. Tres
sectores concentran poco mas de la mitad del financiamiento y siete mas del 75%. Con excepcion de los senvicios
de Alojamiento y Preparacion de Alimentos (Turismo) el resto de los sectores con mayor saldo de crédito también
son los que generan un PIB mas alto.

A pesar de las dificultades que han enfrentado la mayoria de las empresas, la morosidad no es una preocupacion
en ninguno de los sectores. La mas alta se presenta en el Comercio Minorista, donde se ubican la mayoria de las
Pymes, pero solo tiene un 3.6% de saldo vencido respecto al total. Parte de la mejora en ingresos por parte de las
empresas ante el incremento de la actividad econémica, se dirige a mantener sanas sus lineas de crédito en lugar
de acrecentarlas. Lo cual es una buena sefial para la estabilidad del sistema financiero y de la economia en
general; aunque una menor demanda de crédito no permite el crecimiento del sector. Aungue la morosidad esta
contenida y no representa preocupacion, es probable que en 2022 se incremente ligeramente por el cambio de
normatividad para su medicion; pero no por un impago generalizado.

Gréfico 11. SALDO CREDITO A EMPRESAS 4T21 Grafico 12. SALDO CREDITO A EMPRESAS 4T21
(MILES DE MILLONES DE PESOS Y %) (MILES DE MILLONES DE PESOS Y %)
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En términos reales, la mayoria de los sectores demandd menos crédito en 2021 respecto al 2020; sobre todo los
de mayor peso en la economia con excepcion de Transportes cuyo saldo aument6 5.8% en términos constantes.
La menor demanda por crédito lleva a que, en particular los senicios Financieros sigan una tendencia negativa en
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términos del PIB; aunque contribuye una disminucion del margen financiero a partir del mayor costo de fondeo. Sin
embargo, de mayor relevancia es que una menor demanda de crédito por parte de la mayoria de los sectores
refleja una menor intencién de inversién al menos en el corto plazo. Si bien, una parte relevante del crédito es
operativa como capital de trabajo y otros productos, también una gran proporcioén va dirigida a la inversién para
crecer en capacidad o aumentar la productividad.

Estimamos que la demanda de crédito seguira contenida conforme se mantenga la incertidumbre a la inversién y
lainflacién no permita al banco central disminuir el costo de fondeo.

Grafico 13. SALDO CREDITO A EMPRESAS 4T21 Grafico 14. SALDO CREDITO A EMPRESAS 4T21
(MILES DE MILLONES DE PESOS Y %) (MILES DE MILLONES DE PESOS Y %)
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En 2022 Alojamiento, Esparcimiento y Transportes lideraran crecimiento

En unatendencia similar al 2021, los sectores que mas creceran seran los senicios de Alojamiento y Preparacion
de Alimentos (Turismo), Esparcimiento y Transportes. Ademas de ser de los que méas cayeron en 2020, estos
sectores estan altamente relacionados por el Turismo y las actividades ludicas. De hecho, el mayor avance de
Transportes sera precisamente por la parte de pasajeros, tanto turistas como de la dinamica cotidiana de trabajo,
escuelas y otras actividades conforme se regresa a la normalidad. En el lado opuesto veremos a los senicios de

Apoyo a Negocios que seguiran cayendo como resultado de la reforma de “outsourcing”, aunque estimamos que
este efecto negativo se limite al 2022.

Los sectores de mayor relevancia regresaran a su tendencia de crecimiento estable, tal es el caso de
Manufactura, Comercio Mayorista y Minorista, Inmobiliarios y Medios Masivos (Telecomunicaciones), situandose
en un crecimiento muy cercano a la media nacional. En contraste, destacan los senicios Financieros, que
estimamos seguirdn cayendo en 2022 ante una menor demanda de crédito tanto de consumo como de
empresarial y por la reduccion del margen financiero. Dentro de la Manufactura, la industria pesada podria tener
un mayor empuje ante un aceleramiento de la demanda internacional. En un sentido similar, el sector
Agropecuario podria beneficiarse de los incrementos en los precios internacionales, aunque el efecto neto
dependera de la elasticidad de la demanda.

Situacion Sectorial Regional México / 1S22 9
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Grafico 15. PIB ESTATAL (VARIACION % ANUAL)
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2b. Prondsticos sectoriales

Tabla 2b.1. INDICADORES Y PRONOSTICOS SECTORIALES MEXICO
(PRODUCCION SECTORIAL BASE 2013=100 A PRECIOS DE MERCADO)

Variacién % anual

2020 2021 2022 2023 1721 2721 3T21 A4T21 1T22 2T22 3T22 4T22

PIB Total -8.2 4.8 1.2 21 -28 19.6 4.6 1.1 0.7 0.2 1.7 2.3
Primario 0.3 2.9 1.7 1.5 -1.0 6.4 0.7 4.7 1.5 1.9 1.3 2.0
Secundario -9.8 6.5 3.1 27 -33 275 5.0 1.7 4.5 0.2 8.2 4.4
Mineria -0.7 1.6 3.5 1.9 -2.9 6.3 2.3 1.3 3.9 2.4 4.0 3.6
Electricidad. agua y suministro de gas 58 -05 3.5 26 4.2 52 -19 -10 3.6 4.4 B2 2.8
Construccion -17.6 7.2 0.4 3.6 -1.7 325 104 1.7 3.0 -13.7 2.5 9.7
Manufactura -9.6 8.6 3.9 2.6 -1.6 36.4 4.5 2.2 5.3 4.4 3.2 2.8
Terciario -7.5 4.1 0.4 2.1 -3.8 17.7 4.2 0.2 -1.0 -1.9 1.8 2.6
Comercio al por mayor 9.4 10.7 3.2 2.7 4.0 249 10.7 5.6 3.8 3.9 2.5 2.6
Comercio al pormenor -8.5 9.9 2.8 1.8 -2.7 38.1 8.5 4.0 4.0 3.4 2.1 2.0
Transporte. correosy almacenamiento -20.2  15.0 7.4 46 -12.8 539 193 149 100 12.2 5.0 3.0
Informacion en mediosmasivos -1.2 3.2 2.7 -0.7 -9.3 7.9 9.0 51 4.1 4.6 1.1 1.3
Serv. financierosy de seguros 55 34 36 -33 -7.7 21 16 -19 19 43 -43 -4.0
Serv.inmobiliariosy de alg.de bienes -0.3 2.2 1.8 1.1 -0.6 4.2 3.2 2.3 2.6 1.7 0.4 2.7
Serv.prof.. cientificosy técnicos -2.7 5.9 1.1 1.4 42 11.3 4.7 3.9 0.7 0.6 1.9 1.0
Direccion de corporativosy empresas 7.0 1.8 5.0 23 -35 3.5 3.2 3.8 9.5 7.2 2.6 1.6
Serv. de apoyo alosneg. 1.0 -25.6 -49.4 234 9.7 145 -48.1 -70.3 -719 -77.3 0.5 34.8
Serv. educativos 23 -10 04 08 -40 -02 -01 0.7 -04 -1.0 0.7 -0.9
Serv. de salud y de asistencia social -2.3 8.0 2.1 1.5 54 153 7.9 4.0 2.8 1.9 1.6 2.2

Serv. de esparcimiento. culturalesy
deportivos -43.3 326 125 13.8 -46.0 2499 71.2 40.1 27.0 -87 20.8 185

Serv. de alojam.temp.y de prep.dealimybeb. -44.7 33.1 188 5.7 -349 167.7 67.7 46.3 374 155 17.1 10.4
Otros Serv.excepto actividadesdel gobierno -16.1 2.3 2.4 0.4 -125 10.2 9.0 5.7 1.6 4.8 0.9 2.4

Actividadesdel gobierno 0.6 -0.4 1.2 20 4.3 2.2 0.3 0.4 1.2 2.0 0.0 1.5
Estructura. % Contribucién al crec.. %

2020 2021 2022 2023 2020 2021 2022 2023

PIB Total 100.0 100.0 100.0 100.0 -8.2 4.8 1.2 2.1
Primario 35 3.4 3.5 3.4 0.0 0.1 0.1 0.1
Secundario 28.2 28.7 29.2 29.3 -2.8 1.9 0.9 0.8
Mineria 5.0 4.9 5.0 5.0 0.0 0.1 0.2 0.1

Electricidad. agua y suministro de gas 1.6 1.5 1.5 1.5 -0.1 0.0 0.1 0.0

Construccion 5.9 6.1 6.0 6.1 -1.0 0.4 0.0 0.2

Manufactura 15.7 16.2 16.7 16.7 -1.5 1.4 0.7 0.4

Terciario 64.1 63.7 63.1 63.1 -4.8 2.6 0.2 1.3
Comercio al por mayor 8.3 8.8 9.0 9.0 -0.8 0.9 0.3 0.2

Comercio al pormenor 8.9 9.4 9.5 9.5 -0.8 0.9 0.3 0.2

Transporte. correosy almacenamiento 5.6 6.2 6.6 6.7 -1.1 0.9 0.5 0.3

Informacion en mediosmasivos 3.4 3.3 3.4 3.3 0.0 0.1 0.1 0.0

Serv. financierosy de seguros 5.0 4.6 4.4 4.2 -0.3 -0.2 -0.2 -0.1

Serv. inmobiliariosy de alg.de bienes 12.1 11.8 11.9 11.8 0.0 0.3 0.2 0.1

Serv.prof.. cientificosy técnicos 2.0 2.0 2.0 2.0 -0.1 0.1 0.0 0.0

Direccién de corporativosy empresas 0.7 0.7 0.7 0.7 0.0 0.0 0.0 0.0

Serv. de apoyo alosneg. 4.1 2.9 1.5 1.8 0.0 -0.8 -0.7 0.4

Serv. educativos 4.0 3.7 3.7 3.6 -0.1 0.0 0.0 0.0

Serv. de salud y de asistencia social 2.3 2.4 2.4 2.4 0.1 0.2 0.1 0.0

Serv. de esparcimiento. culturalesy deportivos 0.3 0.3 0.4 0.4 -0.1 0.1 0.0 0.1

Serv. de alojam.temp.y de prep.dealim.y beb. 1.3 1.7 2.0 2.1 -0.6 0.6 0.4 0.1

Otros Serv.excepto actividadesdel gobierno 1.8 1.8 1.8 1.8 -0.3 0.0 0.0 0.0

Actividadesdel gobierno 4.2 4.0 4.0 4.0 0.0 0.0 0.0 0.1

Nota: prondstico aparece con negrita. Todas las cifras estansujetas a revision por parte del Inegi.
pp: Puntos porcentuales.
Fuente: BBVA Research con datos del Inegi
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Tabla 2b.2. INDICADORES Y PRONOSTICOS SECTORIALES MEXICO
(PRODUCCION MANUFACTURERA 2013=100 A PRECIOS DE MERCADO)

Variacién % anual

2020 2021 2022 2023 3721 47121 1722 2722 3722 4722 1723 2723

Alimentos 0.3 1.8 2.4 1.2 4.4 2.7 3.2 2.6 1.5 2.1 1.8 1.3
Bebidasytabaco -7.5 9.8 5.8 85 2.4 2.9 9.1 6.0 3.2 3.7 3.4 3.5
Insumos textiles -29.5 33.2 5.2 -1.2 31.6 19.9 15.0 3.8 -0.4 3.4 -1.5 -0.4
Confeccion de prod.textiles -13.7 10.2 0.9 4.0 2.8 2.2 -3.3 0.6 2.4 4.3 5.8 4.8
Prendasde vestir -33.5 24.6 8.1 -1.0 26.3 21.2 20.4 12.7 3.2 -0.9 -7.4 -2.6
Prod.de cuero y piel -33.0 17.2 -2.0 -4.0 12.3 -1.1 3.9 -4.2 -7.9 0.7 -6.1 -3.8
Ind. de lamadera -12.2 16.5 -0.7 0.1 22.4 7.5 4.3 1.4 -5.0 -3.2 2.0 0.2
Ind. del papel -4.8 9.6 4.2 1.3 11.3 7.6 7.7 5.9 1.9 1.5 0.4 0.9
Impresion e Ind. conexas -15.1 20.8 1.8 2.9 18.6 231 17.0 5.2 2.4 9.7 -10.8 -1.8
Prod. deriv. petroleo -15.8 19.6 13.0 1.7 24.8 26.5 17.7 14.6 11.7 8.1 4.7 2.2
Quimica 3.4 0.6 1.0 -0.9 2.4 3.4 5.5 3.5 0.5 -4.2 2.8 -1.0
Plastico ydel hule -8.6 16.7 3.1 -0.4 12.1 5.6 9.2 4.9 1.1 2.3 -1.2 -1.9
Prod. min. no metélicos -8.6 11.0 2.1 -1.5 5.9 3.6 4.4 2.5 2.2 -0.7 2.4 -1.9
Metalicasbéasicas -8.6 10.0 1.7 1.3 14.6 4.0 3.7 1.5 -0.5 2.0 1.8 1.7
Prod. metélicos -8.2 17.0 0.0 -0.8 10.5 5.0 1.5 0.8 -0.3 2.0 2.1 -0.8
Maquinariay equipo -17.7 16.8 2.1 4.5 18.2 6.9 -0.5 -4.0 2.7 1.1 g5 5.0
Computacion y electronico -8.1 9.8 8.1 5.8 6.2 4.1 9.2 8.4 8.1 6.6 55 55
Eq. eléctrico -1.9 16.2 4.5 4.7 12.9 5.0 4.3 4.2 3.9 5.8 4.7 4.9
Eq. de transporte -19.7 8.9 7.7 6.6 -9.9 -9.2 4.3 7.4 9.5 9.8 6.7 6.1
Mueblesy relacionados -17.3 26.0 4.4 -0.7 19.7 17.9 7.1 -3.0 4.4 -13.9 -5.2 -3.7
Otras Ind. manufactureras -10.7 11.3 5.0 4.5 11.2 7.8 6.7 4.9 4.3 4.2 5.3 4.9
Estructura, % Contribucién al crec., pp

2020 2021 2022 2023 2020 2021 2022 2023
Alimentos 26.4 24.4 24.0 23.7 0.1 0.4 0.6 0.3
Bebidasy tabaco 6.1 6.2 6.2 6.3 -0.5 0.6 0.3 0.2
Insumos textiles 0.7 0.8 0.8 0.8 -0.2 0.3 0.0 0.0
Confeccion de prod.textiles 0.4 0.4 0.4 0.4 -0.1 0.0 0.0 0.0
Prendasde vestir 1.4 1.7 1.8 1.7 -0.5 0.4 0.1 0.0
Prod.de cueroy piel 0.5 0.6 0.6 0.5 -0.2 0.1 0.0 0.0
Ind. de lamadera 0.8 0.9 0.8 0.8 -0.1 0.1 0.0 0.0
Ind. del papel 2.0 2.0 2.0 1.9 -0.1 0.2 0.1 0.0
Impresion e Ind. conexas 0.6 0.7 0.6 0.6 -0.1 0.1 0.0 0.0
Prod. deriv. petréleo 1.3 1.4 1.5 1.5 -0.2 0.3 0.2 0.0
Quimica 8.4 7.7 7.5 7.3 -0.3 0.0 0.1 -0.1
Plastico y del hule 2.9 3.1 3.1 3.0 -0.3 0.5 0.1 0.0
Prod. min. no metalicos 2.6 2.6 2.6 2.5 -0.2 0.3 0.1 0.0
Metéalicasbéasicas 6.0 6.1 5.9 5.8 -0.5 0.6 0.1 0.1
Prod. metalicos 3.3 3.6 3.4 3.3 -0.3 0.6 0.0 0.0
Maquinariay equipo 3.6 3.9 3.7 3.8 -0.6 0.7 -0.1 0.2
Computacion y electrénico 8.5 8.5 8.9 9.1 -0.7 0.8 0.7 0.5
Eq. eléctrico 3.3 3.5 8.5 3.6 -0.1 0.6 0.2 0.2
Eq. de transporte 18.0 18.5 19.2 19.9 -3.5 1.6 1.5 1.3
Mueblesy relacionados 0.9 1.1 1.0 1.0 -0.2 0.3 0.0 0.0
Otras Ind. manufactureras 2.3 2.3 2.3 2.4 -0.2 0.3 0.1 0.1

Nota: prondstico aparece con negrita. Todas las cifras estansujetas a revision por parte del Inegi.
pp: Puntos porcentuales.
Fuente: BBVA Research con datos del Inegi
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2c. Coyuntura regional
Exportacionesy empleoimpulsanlarecuperacion

Recuperaciéon incompleta de las economias estatales en 2021

Las economias estatales se encuentran en camino a la recuperacion, aunque la mayoria sigue resintiendo los
efectos de la contingencia sanitaria. Segun estimaciones basadas en el Indicador Trimestral de la Actividad
Econdmica Estatal (ITAEE), durante 2021 sélo 8 entidades recuperaron sus niveles de PIB observados en 2019,
en el que destaca Tabasco, la cual esta 14% arriba de sus niveles de produccién prepandemia. Y es que esta
entidad es la Unica que logré6 mantener un crecimiento durante 2020y 2021 gracias a la fuerte inversion en el
sector energético que el gobierno federal ha realizado en la entidad; aunque también a un efecto estadistico por
las continuas caidas previas. Dentro de las entidades que también se han recuperado destacan Baja California,
Chiapas, Nayarit, Oaxaca, Estado de México, Chihuahua y Zacatecas. El resto de las entidades, por el contrario,
se encuentran aun en una fase de recuperacién incompleta, lo que explica que la economia en general adn no
logre recuperar sus niveles de produccion observados durante 2019. De las 6 regiones de mayor peso en la
produccion total; y que concentran casi el 50 por ciento del PIB del pais, solo el Estado de México se ha
recuperado, mientras que CDMX, Nuewo Ledn, Jalisco, Veracruz y Guanajuato siguen por debajo de sus niveles
prepandemia.

Grafico 16. ESTIMACION ESTATAL PIB 2021 Grafico 17. ACTIVIDAD ECONOMICA ESTATAL
(BILLONES DE PESOS Y PARTICIPACION) 2021 (VARIACION % ANUAL 20-21)
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En términos del crecimiento porcentual esperado en 2021, estimamaos una evolucion positiva en casi todas las

regiones.! Las entidades que mas destacan por su ritmo de crecimiento son Nayarit, Quintana Roo y Baja
California Sur, las cuales crecieron a tasa de al menos 10 por ciento. Gran parte de este crecimiento es explicado

1: Pronéstico basado en indicadores de actividad econémicaestatal. Las cifras oficiales del PIB Estatal 2021 se publicaran en diciembre 2022.
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por un efecto base, es decir, crecen, pero porque se les compara con el nivel de produccion extraordinariamente
bajo de 2020. Y es que estas regiones, altamente dependientes del sector Turismo, fueron igualmente las que
mas cayeron durante la contingencia, particularmente afectadas por restricciones de movilidad. Quintana Roo y
Baja California Sur son de hecho las entidades que estan mas lejos de sus niveles prepandemia, y se encuentran
cerca de 15 por ciento por debajo de sus niveles de 2019.

Grafico 18. PIB ESTATAL 2021 (INDICE 2019=100)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

Por otra parte, la CDMX es tal vez la entidad que mas llama la atencion por su bajo desempefio, pues crecera solo
0.5% durante 2021 después de haber caido alrededor de 9.1 por ciento durante 2020 por la falta de recuperacion
del sector financiero (12.5% del PIB CDMX) y el peso de los senvicios de apoyo a negocios (11.1% del PIB
CDMX). Esta entidad fue particularmente afectada por la reforma del “outsourcing™ que tomd efecto en la segunda
mitad del 2021 y cuyo impacto lo seguira resintiendo al menos en la primera mitad del 2022; asi como por la caida
del PIB de Senvicios Financieros. El efecto de esta reforma es sin duda uno de los mayores obstaculos al
crecimiento y recuperacion de esta region, y la ubica a 9 por ciento por debajo de sus niveles de 2019. El impacto
de estareforma es resentido de igual forma por regiones en donde el sector Apoyo a Negocios tiene cierta
preponderancia en el PIB Estatal, tal es el caso de Nuewo Ledn, Quintana Roo y Yucatan.

Por otra parte, se estima que Campeche fue la Unica region que registré una caida del orden de 3.6% durante
2021, explicada por una contraccion de alrededor del 5 por ciento en las actividades secundarias, debida
particularmente a su decreciente plataforma petrolera®y a las interrupciones en produccion por los accidentes en
el complejo Ku Maloob Zaap en agosto y julio de 2021.

La ewvolucion del sector externo fue favorable para la mayoria de las regiones durante 2021. De las 6 entidades
gue concentran poco mas del 50 por ciento de las exportaciones, solo Chihuahua registré una caida anual de
alrededor del 3% en términos reales, mientras que Coahuila, Baja California, Nuevo Leén y Tamaulipas registraron
incrementos de al menos 7%. De estas Ultimas regiones s6lo Chihuahua no ha recuperado sus niveles de

2: El 23 de abril de 2021 se promulgd la ref orma en materia de subcontratacion prohibiendo la subcontratacion de personal salvo el caso de servicios
especializados. El cumplimiento por partede las empresas recibié una prérroga hasta el 1ro de septiembre.

3: De acuerdo con datos de la Secretaria de Energia, el complejo Ku Maloob Zaap (principalactivo petrolero de Campeche) producia 849 mil barriles diarios en
diciembre 2018, para diciembre 2021 la produccién cayé a 677 mil (-24.4%). Tan solo entre 2020y 2021, la plataforma petrolera total de Campechecay66.7%.
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exportaciones registradas antes de la contingencia sanitaria, aunque se encuentra a sélo 1.1 por ciento por debajo
de sus niveles de 2019. En general, casi todas las regiones muestran una recuperacion de su sector externo,
donde destacan Tabasco, Zacatecas y Oaxaca, con niveles registrados en 2021 de alrededor del 44 por ciento por
encima de sus niveles de 2019. Por el contrario, Quintana Roo, Hidalgo y Puebla destacan por ser las que mas
alejadas estan de recuperar su nivel de exportaciones previo a la pandemia, con niveles de alrededor de 60, 23y
18 por ciento por debajo del 2019, respectivamente.

Grafico 19. PIB ESTATAL 2021 (VARIACION % ANUAL 20-21)

Variaciéon % 20-21
PIB Estatal
W-ao0

0a1
1a3
3ab
5a8
8a11
11a14

Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

Grafico 20. EMPLEO IMSS 2021 Grafico 21. EXPORTACIONES TOTALES 2021
(VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Finalmente, aunque cierto rezago se percibe en el centro del pais en términos de empleo, el panoramaes
alentador en la gran mayoria de las regiones. De las 6 entidades que concentran poco mas de la mitad de los
asegurados del IMSS*, sélo Ciudad de México registré una caida en el empleo de alrededor del 1.7% en 2021y se
sitlia a casi 6% por debajo de sus niveles de 2019. Por otra parte, Jalisco, Nuevo Ledn y Baja California no solo
registran tasas de crecimiento positivas, sino también se encuentran en franca recuperacion con respecto a sus
niveles de 2019. Estado de México y Guanajuato; dos de las entidades que aportan mas en nimero de empleos
en el pais, aun se encuentran a menos de 1% de recuperar sus niveles de empleo.

En términos porcentuales, el crecimiento en el empleo fue destacado en Tabasco, Baja California y Nayarit, las
cuales crecieron 13.8%, 6.3% Yy 6%, respectivamente. Justamente son estas tres entidades las que han mostrado
un ritmo de recuperacion del empleo mas marcado, llegando en 2021 a niveles de alrededor del 16% (Tabasco),
8% (Baja California) y 6% (Nayarit) por encima de sus niveles de 2019. Por el contrario; y aungque en términos de
crecimiento durante 2021 el panorama es favorable, casi la mitad de las regiones no ha podido recuperar sus
niveles de empleo del 2019. En este sentido, aparte de la Ciudad de México, las regiones que mas alejadas estan
de sus niveles de empleo pre-pandemia son Quintana Roo, Puebla y Guerrero, las cuales registran niveles de
empleo de alrededor del 13%, 4.9% y 4.5% por ciento por debajo de sus niveles de 2019.

Crecimiento agropecuario diferenciado, sequia afecta al norte y al Bajio

El sector agropecuario registré un crecimiento de casi 3% en el 2021, y registra ya niveles superiores a los
observados en 2019. Esta ewolucion del sector se debid a que tres cuartas partes de las regiones del pais han
superado sus niveles de produccién agropecuaria de pre-contingencia. De las 6 entidades que concentran cerca
del 50 por ciento del PIB agropecuario nacional, solo Chihuahuay Sinaloa se encuentran a 3% y 7% por debajo de
sus niveles de 2019, respectivamente.

Grafico 22. ESTIMACION PIB PRIMARIO 2021 Grafico 23. ESTIMACION PIB PRIMARIO 2021
(MILES DE MILLONES DE PESOS Y %) (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

4: En 2021 las entidades con mayor peso en el empleo fueron Ciudad de México (16%), Jalisco (9%), Nuevo Le6n (8.2%), Estado de México (8%) y Guanajuato
(5%).
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Las entidades que mas destacaron por sus tasas de crecimiento fueron Quintana Roo, Campeche, Baja California
Sur, San Luis Potosiy Durango, en las cuales la produccién agropecuaria crecié a doble digito en 2021,
superando los niveles de 2019 en todos los casos. Es de llamar la atencion que justamente Quintana Roo y San
Luis Potosi son las entidades que mas han crecido con respecto a sus niveles prepandemia, registrando un
incremento del orden de 33% y 23% con respecto al 2019 respectivamente.

En el caso opuesto se encuentran Tamaulipas, Sinaloa, Nuevo Le6n, Sonora, Zacatecas y Guerrero, las cuales
presentan una caida en la produccion agropecuaria en 2021. Una de las principales razones que explican la
ewlucion negativa en estas entidades es la sequia, la cual en algunos casos se registra desde mediados de 2020,
afectando la produccion agricola y ganadera. Querétaro, Ciudad de México, Colima y Nayarit también registraron
caidas en la actividad agropecuaria durante 2021, pero estas Ultimas presentan un riesgo limitado de afectaciones
crénicas por sequia.

Finalmente, la evolucion del sector exportador agropecuario fue fuertemente heterogéneo entre regiones en 2021.
Y es que mientras que 14 estados registraron crecimiento en sus exportaciones de productos agropecuarios, las
18 entidades restantes experimentaron caidas, resultando en una reduccion de las exportaciones nacionales
agropecuarias de alrededor de 3.3% en términos reales. Esta caida fue provocada a su vez por un derrumbe del
valor real de las exportaciones de Ganado Vacuno, Jitomate y Maiz, lo que explica las tasas de crecimiento
negativas en exportaciones de Sinaloa (via Maiz); Chihuahua y Sonora (via Ganado Vacuno); y San Luis Potosi
(via Jitomate).

Aungue las exportaciones agropecuarias en 2021 muestran caidas con respecto al 2020, los niveles siguen siendo
superiores a los observados durante 2019. Esto se debe a que durante 2020 las exportaciones agropecuarias
experimentaron un auge debido a un impulso temporal provocado por el cierre de establecimientos en Estados
Unidos provocados por la contingencia sanitaria.

Gréfico 24. PIB SAN LUIS POTOSI Gréafico 25. PIB TAMAULIPAS
(APORTE MARGINAL A VAR. % ANUAL 20-21) (APORTE MARGINAL VAR. % 20-21)

5.0 4

1.0 15

4.5 -
0 I ’

' 2.1

3.5 2 1.2

2.5 1 21

20

0.7 ) —
1.5 —
02 T Ty
1.0 0.7 0.1 0.3 .
; — m= -1
0.5 -0.2
[]
0.0 -2
P RS o oo o 0 o 2 PO ~¢‘36 200 o © 0%
ot W 980*6‘5‘ REC P Q™ e® W g IR
O g@"" < Of @65\

Fuente: BBVA Research con datos de Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Inegi
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Manufactura impulsa el sector secundario en entidades industriales

La ewvolucion del sector secundario nacional fue destacada durante 2021, impulsado principalmente por la
manufactura y en menor medida por la construccion. Esto se debid al buen desempefio en términos de
crecimiento de casi todas de las entidades (solo 6 cayeron), pero principalmente al de grandes estados
industriales tales como Nuewvo Léon, Tabasco, Estado de México, Baja California y Coahuila, las cuales en su
conjunto explican al menos la mitad del crecimiento del sector secundario nacional que fue de alrededor del 6.5%.
Sin embargo, solo 6 regiones del pais han logrado recuperar sus niveles pre-pandemia, lo que implica que el
sector secundario en tres cuartas partes del pais esta ain en fase de recuperacién incompleta.

De lado de la manufactura, en términos de crecimiento porcentual la més destacada es Baja California, la cual
crecio a unatasa de 15%, seguido de Chihuahua y Nuewvo Ledn que crecieron a tasas de 13.7% Yy 13.3%,
respectivamente. En el caso de Baja California el principal motor de crecimiento en 2021 fue el sector de Equipo
de Transporte, seguido por el sector de Fabricacién de productos metalicos.

Por otro lado, la manufactura en Chihuahua crece gracias a la evolucién favorable de su industria de Curtido y
acabado de cuero, asi como de la Fabricacion de Muebles. En esta misma entidad la Industria de Metélica Basica
cumple dos afios consecutivos de caidas importantes, lo que ha representado un freno a su crecimiento. Nuevo
Ledn, por su parte, crece en gran medida gracias a la evolucion favorable de sus industrias de Metdlica Basica y
Fabricacion de Productos Metélicos, seguido de la Fabricacion de Equipo de Transporte.®

Grafico 26. ESTIMACION PIB SECUNDARIO 2021 Gréfico 27. ESTIMACION PIB SECUNDARIO 2021
(MILES DE MILLONES DE PESOS Y %) (VARIACION % ANUAL)
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La ewolucion favorable de la actividad manufacturera fue en gran medida impulsada por sus exportaciones, las
cuales no sdlo crecieron poco mas de 5% en términos reales en 2021 con respecto al 2020, sino también ya
registran una franca recuperaciéon superando a sus niveles en 2019. Las regiones que impulsaron este crecimiento
del sector externo manufacturero fueron Nuevo Ledn, Coahuila, Baja California y Tamaulipas, las cuales explican
tres cuartas partes del crecimiento de las exportaciones manufactureras nacionales. Justo detras le siguen Estado
de México, Querétaro y Sonora, que, aunque en menor medida, contribuyeron como matores de crecimiento del
sector exportador manufacturero.

5: Informaciénbasada en las Encuestas Mensuales de la Industria Manufacturera (EMIM), Inegi.

Situacion Sectorial Regional México / 1S22 18



BBVA

Research

Grafico 28. PIB NUEVO LEON
(APORTE MARGINAL A VAR. % ANUAL 20-21)
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Grafico 29. PIB BAJA CALIFORNIA (APORTE
MARGINAL VAR. % ANUAL 20-21)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

En el caso de Nuewo Ledn y Coahuila, sus exportaciones crecieron poco mas de 8.5% y 7.8% en términos reales
respectivamente, impulsadas mayoritariamente por los subsectores de Metalica Basica, Equipo de Transporte y
Productos Metalicos. Baja California, por su parte, debe su impulso exportador a los sectores de Equipo de
Computo y Electronicos, asi como el de Maquinaria y Equipo, permitiendo que sus exportaciones crecieran
alrededor del 7%. De esta manera, la buena dinamica regional de la manufactura se tradujo en un mayor
dinamismo de las exportaciones nacionales de mercancias impulsado por productos Sidertrgicos, Automotrices y

Equipo eléctrico y electronico.®

Grafico 30. ESTIMACION PIB DURANGO 2021
(APORTE MARGINAL A VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

6: Cifras de la Balanza Comercial de la Industria Manufacturera, Inegi.
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Grafico 31. ESTIMACION PIB CAMPECHE 2021
(APORTE MARGINAL VARIACION % ANUAL)
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En la Construccion, Tabasco muestra el mayor ritmo de crecimiento, impulsado por el proyecto federal de la
refineria de Dos Bocas, seguido por Nayarity Zacatecas, donde el crecimiento supera el 25%. El sector Eléctrico,
por otra parte, cierra el 2021 con una ligera contraccién de -0.5% a nivel nacional, explicado principalmente por
afectaciones ocurridas en las regiones con mayor participacion de la industria como lo son Baja California Sury
Colima. En esta ultima entidad, la reduccion de generacion de la termoeléctrica de Manzanillo (produciendo
principalmente por ciclo combinado ante mayores precios del insumo gas natural) es el factor subyacente de la
caida en el sector. A nivel regional se observaron fuertes contracciones en Guerrero, Colimay Michoacéan, las
cuales cayeron atasas de doble digito (13.4% - 15.7%)).

Comercio doméstico y turismo son los servicios mas dinamicos

La estructura del PIB terciario no muestra variaciones significativas, la Ciudad de México, el Estado de México,
Nuewo Ledny Jalisco concentran el 50% del sector senvicios. Se observa una recuperacion mas homogénea alo
largo del pais con la excepcion de la Ciudad de México, donde el peso del sector financiero (12.5% del PIB
CDMX) y de los senicios de apoyo a negocios (11.1% del PIB CDMX) evitan la recuperacion dejando el
crecimiento en 0.5% para cierre de 2021 en esta entidad. Dentro de los senicios, la recuperacién del comercio
mayorista y del transporte de la mano de las perspectivas positivas de la manufactura impulsaran a las entidades
con mayor peso en estos sectores como lo es Nuewvo Ledn, Estado de México, Veracruz y Jalisco.

Grafico 32. ESTIMACION PIB TERCIARIO 2021 Grafico 33. ESTIMACION PIB TERCIARIO 2021
(BILLONES DE PESOS Y %) (VARIACION % ANUAL)
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La recuperacion de las actividades terciarias dependera en gran medida de la ewolucion del consumo privado, el
cual a su vez depende principalmente de la generacion de empleo y el poder adquisitivo de los hogares. La
reforma del Outsourcing’ recompuso la estructura del sector de Apoyo a Negocios (cerrando a tasa nacional de -
25.6% en 2021) y modificé la dinamica de contratacion en todos los sectores.

7: El 23 de abril de 2021 se promulgo la ref orma en materia de subcontratacion prohibiendo la subcontratacion de personal salvo el caso de servicios
especializados. El cumplimiento por parte de las empresas recibié una prérroga hasta el 1ro de septiembre.
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A partir de septiembre de 2021 se observd en todas las entidades una transicion de empleos eventuales hacia
permanentes. Esto supone mayor estabilidad en el empleo para los trabajadores y puede convertirse en un
impulso al consumo, dado que la reconfiguracion laboral resultado de la reforma no represento efectos negativos
sobre la masa salarial. Por otra parte, la creacion de empleos se ha concentrado en empleos de baja
remuneracion (Hasta 2 SM) reduciendo su capacidad de consumo y ahorro. Los empleos de mayor remuneracion
(mas de 5 Salarios Minimos) no muestran recuperacién a sus niveles previos a la pandemia, este segmento de
hogares con mayores ingresos son los principales impulsores de otros sectores de consumo como lo es el turismo.

Grafico 34. TRABAJADORES AFILIADOS AL IMSS Grafico 35. TRABAJADORES AFILIADOS AL IMSS
(COMPARACION BASE ENE 20=100) (VARIACION % ANUAL)
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Gréfico 36. ESTIMACION PIB CDMX 2021 Gréfico 37. ESTIMACION PIB YUCATAN 2021
(APORTE MARGINAL A VARIACION % ANUAL) (APORTE MARGINAL A VARIACION % ANUAL)
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Las actividades relacionadas al turismo continGan su recuperacion mostrando aun un efecto base derivado de la
contraccioén de 2020, cerrando a tasa nacional de 33.1% en 2021. Los avances en las campafias de vacunacion
han sido clave para la reactivacion del sector favoreciendo a los destinos turisticos durante la segunda mitad de
2021, particularmente en las entidades con playas (Y ucatan, Quintana Roo, Baja California) donde la ocupacion
hotelera aumentd en 64% en 2021 comparado con 2020. Sin embargo, la dindmica adversa en el empleo de
salarios altos (principales demandantes de senvicios turisticos) podria estar provocando un comportamiento
precautorio de los hogares de estos deciles, representando asi un obstaculo mas para la recuperacion del sector,
pronosticando una recuperacion completa para finales de 2024.

En 2022 la gran mayoria crecera, pero no todas se recuperaran

Nuestra perspectiva de crecimiento en 2022 es positiva para la mayoria de las entidades federativas, aunque
modestay en linea con la perspectiva de crecimiento del PIB nacional de 1.2%. Este bajo crecimiento se debe en
gran medida a la lenta ewvolucién de algunas de las entidades de mayor peso en el PIB del pais, frenadas
particularmente por los senvicios. Precisamente por su bajo desempefio destaca la Ciudad de México, la cual es la
Unica entidad con perspectiva negativa de alrededor de -1.5% en 2022. Una vez mas, consideramos que dicha
entidad seguird cayendo al menos los primeros dos primeros trimestres del afio 2022 y empezara a crecer a partir
del tercer trimestre debido a la caida en sectores como Apoyo a Negocios 'y Senvicios Financieros. Aun asi, el
crecimiento de la segunda mitad del afio no le bastara para retomar el crecimiento durante ese mismo afio.

Las entidades de la franja manufacturera como Tamaulipas, Baja California, Chihuahua y Coahuila creceran a un
ritmo mayor al nacional, de al menos 2% gracias a la dinamica de sus exportaciones manufactureras, comercios y
senicios de transporte. La excepcion es quizad Nuewo Leon, la cual a pesar de mostrar un fuerte momentum en
produccion y exportaciones manufactureras, el sector de Apoyo a Negocios y el de Senicios Financieros
terminaran jalandolo hacia una tasa de crecimiento menor a la nacional, de alrededor del 0.94%.

En general, estimamos que el modesto crecimiento regional impedira a la mayoria de las regiones una franca
recuperacion durante 2022. En este sentido, esperamos que solamente Yucatan, Sonoray Durango se unan ala
lista de regiones que ya superaron sus hiveles prepandemia, dejando a 21 entidades en fase de recuperacion
incompleta. Creemos que Quintana Roo y Baja California Sur seran las mas rezagadas debido a la falta de
dinamismo del Turismo. Y es que estas dos regiones a pesar de tener perspectiva de crecimiento positiva en el
2022 seguiran siendo las que mas lejos estan de recuperar sus niveles prepandemia al final de ese mismo afio. El
crecimiento de estas regiones seguira siendo socavado particularmente por el derrumbe que experimento el sector
de Alojamiento durante la mayor parte del afio 2020, el cual se espera se recupere a partir de finales del 2024.
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2d. Prondsticos regionales

Tabla2d.1. PRONOSTICOS REGIONALES MEXICO

Creando Oportunidades

(PIB POR ENTIDAD BASE 2013=100 MILES DE MILLONES DE PESOS CONSTANTES Y VARIACION % ANUAL)

Crecimiento estimado

Crecimiento estimado

Entidad PIB 2021 (mMdP) 2021 PIB 2022 (mMdP) 2022
Aguascalientes 210.7 3.2 216.8 2.9
Baja California 604.5 9.1 616.7 2.0
Baja California Sur 134.5 10.6 138.7 3.1
Campeche 465.6 -3.6 484.9 4.2
Chiapas 268.9 6.8 273.1 1.6
Chihuahua 573.9 6.4 585.3 2.0
Ciudad de México 2,863.4 0.5 2,820.5 -1.5
Coahuila 563.9 5.3 578.4 2.6
Colima 105.7 4.6 108.1 2.3
Durango 201.0 5.6 204.6 1.8
Guanajuato 684.8 4.9 692.8 1.2
Guerrero 236.3 8.9 240.4 1.7
Hidalgo 255.3 5.1 261.3 2.4
Jalisco 1,183.9 5.2 1,201.2 1.5
Estado de México 1,588.2 6.7 1,605.5 1.1
Michoacan 408.3 3.2 4145 15
Morelos 185.9 3.8 188.7 15
Nayarit 122.1 13.8 125.6 2.8
Nuevo Ledn 1,340.8 6.5 1,353.5 0.9
Oaxaca 254.3 6.8 257.5 1.2
Puebla 546.8 3.1 560.6 25
Querétaro 392.2 6.9 398.4 1.6
Quintana Roo 250.3 13.5 254.4 1.7
San LuisPotosi 356.4 4.7 362.0 1.6
Sinaloa 385.4 4.1 391.5 1.6
Sonora 575.9 4.8 585.8 1.7
Tabasco 509.8 9.8 523.9 2.8
Tamaulipas 489.2 3.3 498.7 1.9
Tlaxcala 95.7 5.1 97.3 1.7
Veracruz 770.1 4.5 783.3 1.7
Yucatan 262.8 8.1 263.3 0.2
Zacatecas 152.0 4.4 155.5 2.3
P1B NACIONAL 17,790.2 4.8 18,008.7 1.2
Nota: La suma del PIB estatal corresponde al valoragregado bruto total y difiere del PIB nacional al no incluir los impuestos netos de subsidios.
Fuente: BBVA Research, estimaciones propias basadas en datos del Inegi
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3. Temas de analisis

3a. Coyuntura automotriz

Sinuoso camino alarecuperacion

La velocidad del subsector automotriz hacia la recuperacién disminuy6 en la segunda mitad del 2021. Sibien el
PIB automotriz crecidé 8.9% en 2021 respecto al 2020, muy por arriba de la economia en su conjunto, ain faltan 77
mil mdp para alcanzar el nivel de 2019 y poder hablar asi de una recuperacién. El PIB actual de 534 mil mdp
requiere un crecimiento del 14% para llegar a los 611 mil mdp del 2019. Lo que no esperamos sino hasta 2023.

Las principales actividades de este subsector, la produccion de Autos y Camiones, asi como Autopartes crecieron
6.8% y 13.0% respectivamente en 2021. La actividad mas dinamica ha sido la fabricacién de Carrocerias, pero
solo participa con el 2% del PIB; mientras que las dos primeras aportan el 46.8%y 43.4%. Por otro lado, la
fabricacion de Equipo Aeroespacial se mantiene deprimida, cayendo 10.4% durante 2021; aunque también tiene
una participacion muy acotada, de sélo 1.6% en este subsector.

Grafico 38. PIB TOTAL Y EQUIPO DE TRANSPORTE Grafico 39. PIB EQUIPO DE TRANSPORTE
(MILES DE MDP Y VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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La actividad mas rezagada respecto al 2019 es la fabricacion de Automdviles y Camiones, pues su PIB en 2021
solo fue de 250 mil mdp, 15.7% por abajo de los 296 mil mdp del afio de comparacion. De forma similar, la
fabricaciéon de Autopartes, con un PIB de 232 mil mdp, esta 15 mil mdp por debajo de lo realizado en 2019. Una
eventual recuperacion estara totalmente basada en el desempefio de estas dos actividades.
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El avance del PIB respecto al 2020 se constata con una mayor capacidad utilizada por parte de la industria
automotriz. En 2021, la capacidad utilizada promedié 77.4%, casi 8 puntos porcentuales por arriba del 2020; 8 pero
7 puntos por debajo del 2019. Por otro lado, el empleo en la industria automotriz no presenta una tendencia
positiva al cierre del 2021. En este afio, se promediaron 3 mil puestos de trabajo menos respecto al 2020; en
contraste con la industria manufacturera completa que aumenté en mas de 100 mil. Se tendrian que generar poco
més de 50 mil empleos para tener el nivel observado en 2019. Estos indicadores son consistentes con un mayor
PIB en comparacion con el 2020; pero menor al 2019.

Grafico 40. CAPACIDAD UTILIZADA Grafico 41. PERSONAL OCUPADO
(PORCENTAJE) (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

La produccién automotriz bruta, medida por el nimero de unidades, muestra incluso una ligera contraccion del
0.4%. Con base en las cifras que reportan las mismas armadoras, General Motors tiene la mayor caida en el 2021,
al pasar de 728 mil unidades a 567 mil, una caida de mas del 20%. Pese a lo anterior, se mantiene como el
principal productor, dejando a Nissan en segundo lugar. Esta firma mejoré marginalmente respecto al afio previo,
un 2.8% alcanzando 536 mil vehiculos.

El caso que resalta es Ford, cuya produccion pas6 de 136 mil unidades a 218 mil del 2020 al 2021, un avance de
poco mas del 60%. En segundo lugar, se ubica Toyota con un incremento del 31.3% al producir 222 mil unidades
en 2021. Chrysler, el tercer productor mas grande, se contrajo 7.9% al pasar de 442 mil unidades a 406 mil.
Algunas marcas de gama alta también avanzaron durante este afio, por ejemplo, Audi creci6 10.9% y BMW
23.4%. Por el contrario, Mercedes Benz disminuyé su produccion 12.9% durante este periodo. En total, la
produccion paso de 3,040,178 unidades en 2020 a 3,028,481 en 2021.

8 En abril del 2020 tocd su minimo, con solo 13.8% de capacidad utilizadaen todo el subsector; pero la fabricacién de Automoévilesy Camiones
fue de s6lo 5.6% en ese mes.

Situacion Sectorial Regional México / 1S22 25



B BVA Creando Oportunidades

Research
Gréfico 42. PRODUCCION AUTOMOTRIZ Grafico 43. PRODUCCION AUTOMOTRIZ
(MILLONES DE UNIDADES) (PUNTOS PORCENTUALES)
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Mercado exterior mejoramarginalmente,menos de lo esperado

La industria automotriz mexicana se sustenta en la demanda externa hacia donde se dirige la mayor parte de la
produccion. En 2021, la demanda internacional por vehiculos producidos en México s6lo aumentd 0.9%. El
namero de Automoviles incluso report6 una contraccion del 29.1% y la mejoria se basé en una mayor preferencia
por Camiones ligeros o SUV, que pas6 de 1.9 millones a 2.2 millones de unidades. En total, se exportaron poco

mas de 2.7 millones de vehiculos.

Grafico 44. EXPORTACION AUTOMOTRIZ Tabla3a.1. EXPORTACION AUTOMOTRIZ
(MILLONES DE UNIDADES ANUALIZADAS) (UNIDADES, % Y VARIACION % ANUAL)
3.0 Pais 2020 2021  Participacion A%
Estados Unidos 2,135,041 2,071,668 76.5 -3.0
25 Canada 166,962 179,814 6.6 7.7
Alemania 159,492 143,619 5.3 -10.0
20 Colombia 30,539 40,197 15 316
e 1y lalia 12,479 7,423 0.3 -40.5
EmggtSOSArabes 10,051 26,892 1.0 167.6
10 Brasil 19,013 30,409 1.1 59.9
Puerto Rico 15,735 24,136 0.9 534
05 0.7 Chile 14,223 25,277 0.9 77.7
0.0 China 5,592 2,623 0.1 -53.1
2020 2021 Resto 112,679 154,922 57 375
® Automoviles = Camiones ligeros Total 2,681,806 2,706,980 100.0 0.9
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Inegi
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Estados Unidos se mantiene como el principal destino de estos vehiculos. El 76.5% del total de la exportacion se
dirigi6 a este pais; pero las poco mas de 2 millones de unidades fueron 3% menos que el afio previo; pese a la
demanda por inversién en equipo de transporte y el consumo de los hogares estadounidenses. Elimpulso al
consumo por la politica econémicade ese pais, no ha resultado en una mayor demanda c omo esperdbamos hace
unos meses.

Con excepcion de Estados Unidos, Alemania y China, la demanda del resto de las regiones si aumento durante el
2021, compensando ligeramente la menor demanda de estos tres paises. Lo que apunta, nuevamente, a la
necesidad de diversificar los mercados y aprovechar la multiplicidad de convenios comerciales que México tiene a
nivel internacional. En particular, enfatizamos el potencial del mercado del este asiatico que ademas es el mas
grande en términos de unidades.

Gréfico 45. EXPORTACION AUTOMOTRIZ Grafico 46. EXPORTACION AUTOMOTRIZA EUA
(MILES DE MILLONES DE DOLARES) (MILES DE MILLONES DE DOLARES)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

En monto, las exportaciones automotrices, incluidas las autopartes, aumentaron 13.8%; casi 140 mil mdd, de los
cuales 119 mil mdd fueron a Estados Unidos. Esta ultima cifra, representa un 13.1% mas de lo exportado el afio
anterior a este pais. La mayor parte sigue siendo de vehiculos terminados, pero un monto muy cercano de
autopartes; con lo que se confirma que la exportacion de la industria automotriz se dirige tanto al mercado de
bienes finales como de bienes intermedios para la propia industria automotriz de Estados Unidos.

Mercado domésticomejorarespectoal 2020, pero aun lejos del 2019

Con base en los registros administrativos del Inegi, en el mercado doméstico se vendieron 1,014,735 vehiculos en
2021; lo que representa un crecimiento del 6.8% respecto al 2020. Con lo que se confirma nuestro prondéstico de
ventas por un millén de unidades. No obstante, esta cifra esta muy por debajo de los 1.3 millones de vehiculos que
se comercializaron en 2019. Del poco méas de millon de unidades vendidas en el pais, el 63.8% fueron de origen
importado; con lo que sélo 367,235 vehiculos de produccidn nacional se vendieron en el mercado local. Nissan
sigue siendo el principal jugador en cuanto a ventas domésticas se refiere seguido por General Motors, que es el
principal productor. El principal proveedor de vehiculos extranjeros es la India, seguido por Japon acorde a las
cifras del Inegi. Estados Unidos se encuentra en tercer lugar, con 84 mil vehiculos; por lo que gran parte de la
demanda doméstica no esta asociada al encadenamiento industrial con este pais.
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Grafico 47. VENTAS INTERNAS
(MILLONES DE UNIDADES ANUALIZADAS)
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Grafico 48. VENTAS INTERNAS 2021
(MILES DE UNIDADES)
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Por otro lado, las ventas de automaviles hibridos-eléctricos mantienen su faceta expansiva. En 2021 se
comercializaron 47 mil vehiculos de este tipo, casi duplicando lo realizado en 2020 cuando se vendieron 24 mil.
Las unidades hibridas representaron el 90% de estas ventas, debido a su conveniencia que permite alternar entre
fuentes de energia. Sin embargo, las unidades eléctricas vendidas en el pais aumentaron 153% en este periodo.
La demanda sigue concentrada en las principales ciudades del pais, relacionada con el mayor poder adquisitivo
de sus economias estatales; aunque probablemente también debido a la mayor eficiencia que representa su uso
en zonas de mayor densidad de trafico, por lo que se valoran mas.

Grafico 49. VENTAS AUTOS HIBRIDOS 2021
(MILES DE UNIDADES ANUALIZADAS)
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Esperamos que la demanda por este tipo de vehiculos siga en ascenso por las preferencias de los consumidores
comprometidos con la sustentabilidad, pero también por su eficiencia energética que se refleja en un menor
consumo de energias mas contaminantes y mas costosas. Ademas, los planes de financiamiento de las

armadoras y de las instituciones de crédito fomentan su adquisicion; aunque, por otro lado, su alto costo inhibe el
gran potencial de este segmento del mercado.

Grafico 51. INGRESOS CAMIONES Y PARTES Grafico 52. INGRESOS AUTOMOTRIZ
(INDICE Y VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Los ingresos por comercio minorista de vehiculos en el mercado nacional también mejoran significativamente. Al
cierre del 2021, éstos crecieron 8.7%, siendo los ingresos por ventas de motocicletas los que lideran con una tasa
de 16.9%. Los ingresos que reportan las empresas comercializadoras también mejoran en cuanto a automéviles y
camionetas; asi como autopartes en 9.1%y 9.8% respectivamente. Estas cifras también apuntan a que el mayor

dinamismo del mercado doméstico se centra en el mercado secundario; donde mantenemos nuestra expectativa
mas positiva pese al incremento de precios.

El ahorro impulsaralademanda, pero mayores precios laacotaran

El incremento generalizado de precios disminuye la capacidad de compra de los hogares; ademas, los precios de
los vehiculos siguen ascendiendo. Aunado a una menor disponibilidad de inventario ante los cuellos de botellas de
algunos insumos, la perspectiva del mercado doméstico no es muy benewlente. Ante un escenario de estetipo, €l
crédito puede ser un aliado para la adquisicion de vehiculos, dado que las tasas de interés no han sido muy
afectadas por el apretamiento de la politica monetaria del banco central que ha llevado a un incremento en el
costo de fondeo de las instituciones de crédito.

Un impulso adicional, es la incipiente recuperacion del empleo; que si bien la mayor parte ha estado en ingresos
bajos; es de esperarse una mejora conforme la actividad econémica se reanuda. Adicionalmente, el ahorro

forzado que se originod durante la pandemia; podria dirigirse hacia la compra de estos bienes; aunque al final sera
decision de los hogares conforme las condiciones del mercado automotriz resulten atractivas.
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Gréfico 53. TASAS DE INTERES Grafico 54. SALDO DE CREDITQ AUTOMOTRIZ
(TASA NOMINAL ANUAL) (MILES DE MDP Y VARIACION % ANUAL)
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Gréfico 56. AHORRO BRUTO
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Dados estos efectos contrastantes, estimamos que las ventas domésticas mejoraran marginalmente en 2022; pero
el mayor dinamismo seguira en el mercado secundario. La inflacién sera un factor decisivo en la confianza del
consumidor para la adquisicién de estos bienes; pero particularmente los precios de los vehiculos y la
disponibilidad. Por lo que un factor determinante sera hace eficientes las cadenas de suministro.
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3b. Cadenas globales de valor

Repatriacion de las cadenas de valor,unaoportunidad Unicapara México

Las cadenas de valor de América del Norte podrian encontrarse en el umbral de una reconfiguracion de gran
magnitud. Las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China, asi como las importantes perturbaciones en el
mercado maritimo y en las redes internacionales de logistica aun tangibles desde el inicio de la pandemia hacen
que las corporaciones comiencen a replantearse una diversificacién geografica de sus procesos productivos.® Y es
que la contingencia sanitaria global ha resaltado los riesgos de concentrar etapas clave de sus procesos
productivos en regiones que se welven de dificil acceso cuando las redes de comercio maritimo se ven
obstaculizadas. Particularmente, puestos en entredicho son los procesos de produccion ubicados actualmente en
China, haciendo que la repatriacion de una parte de las cadenas de valor desde Asia hacia Norteamérica se
wielva una posibilidad. Surge asi la interrogante del papel que México puede jugar en dicha reconfiguracion.

¢ Tiene México el potencial para atraer parte de esta cadena productiva? ¢ Cuéles serian aquellas industrias con
mayor posibilidad de acaparar la produccion proveniente de Asia? Dada su localizacion geografica y su importante
integracion comercial con América del Norte, y la existencia de un tratado comercial modernizado como es el T-
MEC, México es un candidato natural en esta reubicacion de los procesos productivos. Sin embargo, mas alla de
los limites de capacidad que la industria mexicana pudiera enfrentar,’ la atraccion de las cadenas de valor desde
China esta supeditada a la competencia de paises asiaticos y algunos latinoamericanos, que al igual que México,
son destinos potencialmente atractivos para las corporaciones que buscan salir de dicho pais. El objetivo del
presente articulo es estudiar la anatomia de las redes de produccion mexicanas, y detectar aquellas industrias que
tienen el mayor potencial para atraer estos flujos de inversion.

Lideres y seguidores en las redes globales de produccion

En este andlisis del papel de México en las redes de produccion globales usamos las tablas de insumo-producto
internacionales publicadas por la OCDE del 2018, afio con las cifras completas de todos los paises, las cuales
registran las relaciones intersectoriales domésticas y extranjeras de un total de 68 paises, y para los cuales la
economia se descompone en 45 sectores (2 primarios, 22 secundarios y 21 terciarios).!* Esta fuente de
informacién permite estudiar a detalle el entrelazamiento de los procesos productivos entre paises y sectores. Una
manera rapida de analizar el contenido de esta base de datos es mediante un mapa de calor, el cual al revisarse
horizontalmente permite identificar los mayores proveedores (exportadores) de cada tipo de bien; mientras que los
principales paises cliente (importadores) se leen verticalmente. A partir del mapa de calor se puede apreciar que
Estados Unidos destaca como uno de los principales proveedores y consumidores de bienes intermedios del
mundo, exportando insumaos a practicamente todas las regiones, mientras importa principalmente de Asia,
Canad4, Union Europea 'y México. En el caso de los flujos de bienes finales, los cuales incluyen tanto bienes de
consumo como de capital, observamos el mismo patrén: Estados Unidos ocupa un lugar relevante en las cadenas
de produccion globales, tanto como importador y exportador.

9: Para una explicacién més elaboradadel conceptode diversificacion geogréfica de corporaciones estadounidenses véase el reporte “Bringing Supply Chains Back
to Mexico, Opportunities and Obstacles” presentado por el Peterson Institute for International Economics. Este reporte representa uno de los esfuerzos més
recientes por entender el eventual proceso de relocalizaciénde las cadenas estadounidensesy el rol que puede jugar México.

10: En este articulo no tratamos un punto clave que es el de saber si México tienerestricciones de capacidad para enfrentar un proceso masivo de repatriacion de
capitales desde Asia. Ejemplos de estas restricciones podrian ser la incapacidad de abastecer de electricidad a nuevas plantas manufactureras, la falta de

inf raestructura tecnoldgica para producir productos de alto contenido tecnalégico, la falta de acceso a minerales raros, etc.

11: OECD (2021), Input-Output Tables.
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Grafico 57. EXPORTACION DE INSUMOS 2018 Grafico 58. EXPORTACION BIENES FINALES 2018
(MILES DE MILLONES DE DOLARES) (MILES DE MILLONES DE DOLARES)
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En el caso de México, los datos se desglosan en dos subconjuntos: (1) la manufactura global (MX2) y (2)
manufactura no global (MX1).%? En el primer subconjunto se engloba el valor de los bienes producidos por
entidades econdmicas que importan gran parte de sus insumos, y de los que su produccion es destinada casi
exclusivamente a la exportacion. Es decir, son entidades manufactureras fuertemente interdependientes del
mercado global de mercancias. El segundo subconjunto, por otra parte, registra el valor de los bienes producidos
por empresas manufactureras que dependen y destinan la mayor parte de su produccion al mercado doméstico.™®
En el mapa de calor se pueden identificar algunas diferencias fundamentales entre estas dos categorias
productivas. Por ejemplo, en el casode la manufactura global mexicana, podemos observar que gran parte de sus
bienes intermedios los importa de Estados Unidos, mientras sus exportaciones las reparte entre Estados Unidos y
Asia. Por el contrario, los flujos comerciales de las unidades que se registran como manufactura no global son casi
exclusivamente con Estados Unidos. En términos de bienes finales, la diferencia en el valor del comercio con
Estados Unidos es alin mas marcada, dado que el valor de las exportaciones de la manufactura global mexicana

es 1.6 veces lo registrado por la no global en 2018.

12: Por simplicidad la llamamos Manufacturano global, pero en las tablas de la OCDE el nombre de origen es “México - Actividades excluyendo Manufactura

Global”.
13: En el agregado de MX1 también estan contenidas industrias del sector primario y terciario, pero en el presente articulo nos enfocamos en el sector secundario.

Para mas informacion sobrelas caracteristicas y diferencias entre la Manufactura Global y la Manufactura no global véase “Valoragregado de exportacion de la
manufactura globa”, Inegi.
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Grafico 59. PRODUCCION BRUTA 2018 (MILES DE MILLONES DE DOLARES)
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¢,Cudl es laimportancia de la manufactura global para las redes de produccién mexicanas? Los datos revelan que
la manufactura global representa cerca del 58% del total de la produccion bruta de la manufactura mexicana.
Desglosando este aporte por sectores, los que mas peso tienen son Equipo de transporte; Equipo electrénico y
computacion; Equipo eléctrico; Maquinaria y equipo; y Metalica basica. En términos porcentuales, la manufactura
global tiene un peso importante sobre la produccion total de estos Ultimos sectores; particularmente en los
primeros cuatro en donde su contribucién es mayor al 50 por ciento. Por el contrario, los sectores en donde menos
pesa la manufactura global son la industria Alimentaria; Farmacéuticos; y Derivados del petroleo.

Grafico 60. PRODUCCION BRUTA POR SECTOR (PUNTOS PORCENTUALES)
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¢, Qué tan globalizadaestalamanufacturamexicana?

Saber el grado de fragmentacion y participacion de las redes de produccion mexicanas en el mercado
internacional es clave para entender qué tan preparadas estan para absorber parte de la produccién de
corporaciones altamente competitivas como las norteamericanas. Para esto utilizamos dos indicadores: (1) el
indicador de longitud de la cadena de produccion y (2) la distancia al consumidor final. Ambos calculos estan
basados en el estudio “Mapping Global Value Chains” publicado por la OECD. La metodologia es presentada
brevemente en el Anexo técnico al final del articulo, pero su lectura no es necesaria para la comprension e
interpretacion de los resultados.

Longitud de las cadenas de valor

El primer indicador, la longitud, nos permite medir el grado de fragmentacion vertical de un proceso productivo.
Antes de que un bien sea entregado tiene que pasar por una serie de procesos en donde se le agregan
componentes o se transforma su composicion para ser vendido como producto terminado. El indicador de longitud
nos dice por cuantas “plantas” o procesos de transformacion pasa un bien antes de poder ser vendido. Una forma
alternativa de verlo es considerar que entre mayor sea la longitud de la cadena de valor, mayor es el nimero de
sectores que intenienen en el proceso de transformacion del producto. Los célculos de la longitud revelan que la
cadena de valor de la manufactura global mexicana esta fuertemente fragmentada y es la de mayor longitud sélo
después de las cadenas de produccion asiaticas. Una ventaja de este indicador es que se puede determinar si la
fragmentacion ocurre dentro del mismo pais o region (longitud doméstica) o, por el contrario, esta fragmentada a
nivel internacional (longitud internacional). El indicador sugiere que la manufactura global mexicana es la de mayor
fragmentacion internacional: 60 por ciento de su longitud esta determinada por procesos de produccion
establecidos en el extranjero. Esto nos habla de que en México hay entidades econémicas adaptadas a trabajar
en el mercado global y acostumbradas a sortear toda clase de eventos u obstaculos propios de participar en las
cadenas globales. El contraste es claro al comparar lo que ocurre con la manufactura mexicana no global. A pesar
de que su grado de fragmentacion total es muy similar al de la manufactura global; es decir, tiene la longitud
similar, la internacionalizacion de sus procesos productivos es muy limitada: sélo 22 por ciento del total de su
longitud es atribuible a la globalizacion. Esto nos habla de una manufactura mexicana de dos velocidades, una
acostumbrada a competir en los mercados internacionales, y otra mas enfocada en el mercado domeéstico.

Gréfico 61. INDICADOR DE LONGITUD POR REGION (INDICE)
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La descomposicion por sectores del indicador de longitud nos revela dos cosas. En primer lugar, los sectores con
mayor grado de fragmentacion total son Equipo electrénico y computacion; Equipo de transporte; Productos
metalicos; Equipo eléctrico; Farmacéuticos; Maquinariay Equipo; y Quimica. Estos sectores muestran también un
grado de fragmentacion total (longitud) superior al promedio global de sus respectivos sectores. En segundo lugar,
el nivel de fragmentacion internacional es considerablemente superior al comparar cada sector con su respectivo
promedio global. Obsernvamos, por ejemplo, que el grado de fragmentacioén internacional del sector Equipo
Electrénico y Computacion es de 2.02, casi cuatro veces mas que la longitud promedio global en esta misma
actividad. Al comparar el resto de los sectores observamos el mismo patrén, lo que sugiere que la
internacionalizacion de los procesos productivos es algo generalizado dentro de las unidades productivas que
componen la manufactura global mexicana.

Grafico 62. LONGITUD POR INTERNACIONALIZACION: MANUFACTURA GLOBAL DE MEXICO (INDICE)
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Fuente: BBVA Research con datos de la OCDE

El indicador de longitud muestra igualmente la poca internacionalizacion de los procesos productivos de Estados
Unidos, lo que sugiere que es capaz de auto procesar gran parte de sus productos antes de ser vendidos. A nivel
regional destacan igualmente por su autosuficiencia Asiay la Unién Europea. Ambas tienen un nivel de
internacionalizacion de sus procesos relativamente bajo, 1o que sugiere que gran parte de sus cadenas de valor
estan situadas en paises de la misma region.

Distancia al consumidor

El segundo indicador es el de distancia al consumidor final, o simplemente distancia, y su objetivo es mostrar en
gué nivel de la cadena de valor se encuentra una entidad de produccion. Este indicador nos permite diferenciar el
aporte de las redes domésticas del aporte del mercado internacional. Entre menor sea la distancia, mas abajo se
encontrara una economia o un sector en la cadena de valor, y mas cerca estara una entidad del consumidor final.
O, por el contrario, entre mayor sea la distancia, la entidad se situara mas arriba dentro de la cadena de valor. La
distancia maxima, por ejemplo, es alcanzada por entidades productivas encargadas de la extraccion de minerales
o en el disefio industrial de algin producto. El célculo de este indicador sugiere que Asia, Oceania y Africa son las
regiones situadas mas arriba en las cadenas de valor, consolidandose asi como proveedores importantes de
materias primas esenciales.
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En el caso de México, el indicador revela que la manufactura mexicana no global es la de menor distancia
comparada con las demas regiones del mundo, lo que implica que en gran medida esta destinada a satisfacer al
consumidor final. Esto contrasta conlo observado en la manufactura global mexicana, la cual tiene una distancia
al consumidor mas alta y se encuentra en un nivel intermedio comparada con las demas regiones del mundo. Esto
nos permite hacer una distincion mas entre estos dos agregados de la economia mexicana: la manufactura global
mexicana se integra a las cadenas globales en un nivel intermedio de los procesos de produccién, mientras que el
rol de la manufactura no global mexicana es estar méas cerca del consumidor final.

Gréfico 63. INDICADOR DE DISTANCIA POR REGION (INDICE)
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El indicador de distancianos permite igualmente observar cuales son los sectores manufactureros que se
encuentran en la parte alta, intermedia y baja de la cadena de produccion de México. Por ejemplo, se observa que
los sectores de Metdlica basica; Quimica; Papel e Impresion; y Madera y Corcho se encuentran al origen de las
cadenas de valor, y se distinguen como tecnologias basicas en la produccién de mercancias. Por el contrario, las
manufacturas de Textiles; Alimentaria; asi como el de Equipo de transporte, tienen la menor distancia al
consumidor. Una vez més, la distancia por internacionalizacién es significativamente alta en la manufactura global
mexicana, comparada con el promedio global. Esto refuerza la idea de que la manufactura global mexicanaesta
fuertemente integrada con los procesos de produccion globales, independientemente del tipo de sector.
Finalmente, el indicador sugiere que el componente internacional en el calculo distancia de la manufactura
mexicana es el mas alto a nivel mundial.
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Grafico 64. DISTANCIA POR INTERNACIONALIZACION: MANUFACTURA GLOBAL DE MEXICO (INDICE)
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Integracionglobaly entrelazamientodel comercio

México tiene una ventaja sobre sus competidores asiaticos: su alto nivel de integracion comercial en las cadenas
de valor de Norte América. Y es que casi tres décadas de comercio regional han significado un aprendizaje en
términos tanto productivos como administrativos para las corporaciones de ambos lados de la frontera; un savoir-
faire que es costoso en tiempo y aprendizaje, y por ende juega actualmente en favor de México. En esta seccién
nos preguntamos qué tan integradas estan las redes de produccion de México y Estados Unidos, como una forma
de cuantificar uno de los posibles puntos que una corporacion pondria sobre la mesa al considerar una eventual
repatriacion de capitales hacia América del Norte.

Grafico 65. CONTENIDO IMPORTADO EN Grafico 66. CONTENIDO IMPORTADO EN
EXPORTACIONES MEXICANAS: EXPORTACIONES MEXICANAS:
MANUFACTURA GLOBAL MANUFACTURA NO GLOBAL
(CONTRIBUCION PUNTOS PORCENTUALES) (CONTRIBUCION PUNTOS PORCENTUALES)
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Nota: Las abreviaturas corresponden a EUA: Estados Unidos de América, Nota: Las abreviaturas corresponden a EUA: Estados Unidos de Amerlca,
AS: Asia, UE: Unién Europea, RdM: Resto del Mundo, CAN: Canada, SA: AS: Asia, UE: Union Europea, RdM: Resto del Mundo, CAN: Canada, SA:
Sudamérica, MO: Medio Oriente, OC: Oceania, AFR: Africa. Sudamérica, MO: Medio Oriente, OC: Oceania, AFR: Africa.
Fuente: BBVA Research con datos de la OECD Fuente: BBVA Research con datos de la OECD
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Una de las maneras de medir el entrelazamiento de las cadenas productivas es a través del concepto del
contenido importado en las exportaciones. Entre otras cosas, éste nos revela el grado de interdependencia de
México con sus socios comerciales directos e indirectos. Para que México pueda exportar un vehiculo terminado,
por ejemplo, su proceso de produccion requiere de autopartes y componentes electronicos que en gran medida
son disefiados, producidos y ensamblados en otros paises. Esto implica que so6lo una parte del precio final de
venta del vehiculo refleja el valor que fue agregado por la industria mexicana; y por el contrario, refleja en gran
medida el pago a salarios y capital realizados en otros paises. Es asi que, en una economia globalizada, el valor
de las exportaciones brutas contiene el valor producido por otros paises en distintos niveles de la cadena
productiva, y por lo tanto no reflejan fielmente la produccion de origen doméstico del pais exportador. El andlisis
del contenido importado en las exportaciones nos permite justamente poder desglosar la contribucién del valor
aportada por cada uno de los paises que intervienen en algin punto de la cadena de produccion, y que hacen
posibles las exportaciones de un pais. Seguimos la metodologia presentada por Koopman et al. (2014), para la
cual es posible utilizar las tablas de insumo producto internacionales usadas en la seccién anterior. Una vez mas,
estos célculos son basados en cifras del afio 2018.

Gréfico 67. CONTENIDO IMPORTADO EN EXPORTACIONES: MEXICO MANUFACTURA GLOBAL
(CONTRIBUCION PUNTOS PORCENTUALES)
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Fuente: BBVA Research con datos de la OECD

Los resultados de esta descomposicion revelan un claro contraste entre la manufactura mexicana global y la no
global. La descomposicion de las exportaciones por contenido importado sugiere que, en promedio, el 46% del
valor de las exportaciones de la manufactura global es de origen extranjero, mientras que para la manufactura no
global este porcentaje solo representa alrededor del 22%. En ambos casos, Estados Unidos es el que mas
contribuye al valor de las exportaciones manufactureras mexicanas, aunque en el caso de la manufactura global el
contenido estadounidense es casitres veces mas alto en términos porcentuales que el observado en la
manufactura no global, del orden de 22.3% y 7.5% respectivamente. En general, |a clasificacion del origen del
valor agregado en exportaciones mexicanas es idéntica en ambos tipos de manufacturas: después de Estados
Unidos las regiones con mayor aporte son Asia, Unién Europea, América del Sury Canada.

Esta metodologia nos permite igualmente hacer el desglose por sectores. Observamos, por ejemplo, que el sector
de Derivados del Petroleo es el que tiene el porcentaje mas alto de contenido estadounidense, seguido por el
sector de Farmacéuticos, y el de Quimica; los tres con un nivel superior al 30% de valor estadounidense. En
escala intermedia se encuentran sectores como el de Plastico y Caucho o Equipo de Transporte, donde el

w
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contenido importado estadounidense es al menos 20%; seguido muy de cerca por Textiles, Equipo eléctricoy
Maquinaria y equipo. Por otra parte, como se podia intuir desde el mapa de calor de la primera seccion, la region
asiatica también tiene una fuerte contribucion al valor de las exportaciones mexicanas en ciertos sectores. El caso
mas relevante corresponde al sector de Equipo electronico y computacion, donde el aporte asiatico asciende a 42
por ciento del valor total de las exportaciones. Este es justamente el sector con mayor contenido importado en
exportaciones, y donde el valor doméstico solo alcanza el 32%. Aunque en menor medida, también existen otros
sectores que estan fuertemente encadenados con el mercado asiatico como lo son Equipo %léctrico, Equipo de
Transporte, asi como Maquinariay Equipo; los tres con al menos 15% de valor agregado asiatico en sus
exportaciones. La tercera regién con mayor aporte es la Union Europea, la cual tiene su mayor contribucion en las
exportaciones de los sectores de Farmacétuticos, Quimica y Maquinaria y equipo, asi como en Otro equipo de
transporte.

Grafico 68. CONTENIDO IMPORTADO EN EXPORTACIONES: ESTADOS UNIDOS
(CONTRIBUCION PUNTOS PORCENTUALES)
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Analicemos ahora el otro lado de la moneda: ¢,qué tanto depende Estados Unidos de las exportaciones
mexicanas? La respuesta es muy poco. En promedio, México s6lo aportael 1.3 por ciento del valor de las
exportaciones estadounidenses, en donde destacan los sectores de Equipo de transporte (3.6%), Derivados del
Petroleo (2.2%), Metalica Béasica (2.2%), Maquinaria y Equipo (1.8%), y Equipo Eléctrico (1.7%). Si bien la
contribucion mexicana es poca comparada con el valor aportado por la regién asiatica — la cual alcanza en
promedio 5.4%, la que corresponde a Canadé es de 1.9 por ciento, muy cercanaa la de México. Y es que Estados
Unidos es una economia con alto grado de autosuficiencia. Los datos revelan que al menos para el caso de
manufactura, en promedio, casi el 86% del valor de sus exportaciones es de origen doméstico. En este sentido,
los sectores estadounidenses que mas dependen del valor agregado extranjero es el de Derivados del Petroleo,
donde el contenido importado alcanza poco mas del 27%, seguido de Equipo de Transporte con alrededor 25% de
contenido extranjero. A partir de ahi, el sector que le sigue en cuanto a dependencia del extranjero es el de
Metalica Basica, con un contenido importado de alrededor del 20%, seguido por Maquinaria y Equipo, el cual tiene
17% de contenido importado en sus exportaciones.

Si bien estos indicadores sugieren que la economia estadounidense es poco dependiente de la manufactura
mexicana, es positivo observar que México podria tomar un papel relevante relevando a China en los sectores que
tienen mayor porcentaje de apertura comercial en Estados Unidos. Y es que es poco probable que el aporte de

w
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origen chino pueda ser reemplazado domésticamente, al menos en el corto o mediano plazo, como es el caso de
los sectores de Equipo de Transporte; Metalica Basica y Maquinaria y Equipo. En la siguiente seccion
cuantificamos y comparamos el grado de competitividad de la manufactura mexicana con el de los sectores
chinos. El objetivo es observar si en términos de eficiencia, México es capaz de relevar a China en la produccién
de insumos hacia sectores estadounidenses.

Ventajacomparativade la manufacturaglobal mexicana

Un punto clave para saber si México es capaz de absorber parte de las cadenas de valor de corporaciones
provenientes de Asia es cuantificar el nivel de competitividad de la manufactura mexicana. Después de todo,
atraer o no inversiones extranjeras dependera en gran medida de qué tan eficientes son las empresas mexicanas
con respecto a otras regiones, particularmente las asiaticas. Hemos mostrado en las secciones anteriores que la
manufactura global mexicana tiene un grado de fragmentacion internacional elevado, de manera que se intuye que
podria ser competitiva en los mercados internacionales. Dicho de otro modo, es probable que las entidades
manufactureras mexicanas que han sido capaces de integrarse y de mantenerse por décadas compitiendo en los
mercados globales hayan desarrollado procesos de produccidon competitivos y que sean capaces de afrontar
eficientemente la eventual absorcién de una parte de la cadena norteamericana. En este apartado nuestro objetivo
es identificar los sectores que podrian competir exitosamente con sus competidores asiaticos en la atraccion de
capital norteamericano.

Una de las maneras de cuantificar la competitividad de los diferentes sectores de una economia es a través de la
nocién de Ventaja Comparativa Revelada (RCA). En esta se compara el peso que tiene cierto sector en las
exportaciones totales de una economia, y se divide entre el peso que tiene el mismo tipo de sector en las
exportaciones a nivel mundial. Por ejemplo, supongamos que el peso del sector Equipo Eléctrico en las
exportaciones mexicanas es del 5%, y que el peso de este mismo sector en las exportaciones globales totales es
de 1%, entonces segun el concepto de Ventaja Comparativa Revelada concluiriamos que el sector de Equipo
Eléctrico en México tiene un nivel de competitividad de 5. N6tese que cuando este indicador es mayor a 1, se
considera que la economia (0 sector en este caso) es competitiva en la exportacion de ese bien. Esta nocion
considera asi que si un pais es capaz de exportar un bien en mayor proporcion que el resto del mundo es porque
tiene cierta eficiencia en su produccion y por ende es mas competitivo en ese mercado. Usando la metodologia
propuesta por Koopman et al. (2014) calculamos primero el valor del comercio internacional en términos de valor
agregado mexicano (el cual esté ligado al calculo del contenido importado en las exportaciones usado en la
seccion previa) y lo usamos para calcular el indicador de ventaja comparativa revelada. Es decir, en vez de utilizar
el valor de las exportaciones brutas como cominmente se hace al calcular el indicador RCA, usamos el valor de
las exportaciones mexicanas una vez excluido el contenido extranjero. Adicionalmente, el indicador RCA es
normalizado de manera que sus valores se encuentren entre -1y 1, de esta forma los sectores que tienen una
ventaja comparativa obtengan un valor mayor a cero.

El primer célculo lo realizamos sobre la manufactura total mexicana, es decir, sin distinguir entre la manufactura
global y la no global. Los resultados revelan que cuando no se hace esta distincion, México solo es competitivo en
la exportacion de Equipo de transporte y en Alimentaria. Este resultado es probablemente el mas comunen la
literatura, presumiblemente porque en la mayoria de los casos no es utilizada la distinciéon entre manufactura
global y no global mexicana. Por el contrario, cuando se aplica esta nocion especificamente a la manufactura
global mexicana, gran parte de los subsectores manufactureros presentan ventaja comparativa a la exportacion, y
solo tres tienen un RCA negativo. Los resultados sugieren que la manufactura global mexicana tiene un alto grado
de competitividad en los sectores de Equipo de Transporte (0.93); Equipo Electronico y Computacion (0.83);
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Equipo Eléctrico (0.79) y Metalica Basica (0.73). Notese que el nivel de competitividad del sector de Equipo de
Transporte es casi el doble que el obtenido al usar la manufactura total (0.5). Al hacer el mismo célculo para la
manufactura no global mexicana observamos que solo los sectores de Alimentariay Equipo de Transporte tienen
RCA positivo.

Grafico 69. RCA MANUFACTURA TOTAL: MEXICO (INDICADOR RCA NORMALIZADO)
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Fuente: BBVA Research con datos de la OECD

Grafico 70. RCA MANUFACTURA GLOBAL: MEXICO (INDICADOR RCA NORMALIZADO)
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Fuente: BBVA Research con datos de la OECD

¢ Es la manufactura global mexicana suficientemente competitiva con respecto a otras economias? El indicador
RCA sugiere que si. La manufactura global mexicana encabeza la lista al compararla con las 15 economias mas
competitivas en la exportacion de Equipo de Transporte, y se separa considerablemente de Republica Checa, la
segunda en el ranking mundial. Incluso la manufactura no global mexicana esté dentro de las primeras diez
posiciones para este mismo sector, lo que implica que el sector en general esta extensamente desarrollado en el
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pais. El segundo sector donde México encabeza el ranking mundial seguin el indicador de ventaja comparativa
revelada es Metadlica Basica, seguido muy de cerca por Chile. En el caso mexicano este lugar en la clasificacion se
debe a las exportaciones de fundicion y refinacion de cobre y metales preciosos, lo que en el caso chileno es
atribuido casi exclusivamente a la refinacién de cobre. **

Existen igualmente otros sectores en donde la manufactura global mexicana es altamente competitiva y solo es
superada por China en el escenario global segun el indicador RCA. El primero es el sector de Equipo Electronico y
Computacién (0.83), donde México destaco por ser el segundo mayor exportador de computadoras, y el 5to en
circuitos electronicos integrados en 2018. El segundo sector es el de Equipo Eléctrico (0.79), en el cual México se
posicion6 como el 4to mayor exportador de generadores eléctricos del mundo en el mismo afio. Como tercer
sector figura Plastico y caucho (0.61), en el que México ocup6 el 5to lugar en exportaciones de embalagjes de
plastico en 2018. El cuarto sector es Otro equipo de transporte (0.59), cuya eficienciaa la exportacion esta ligada
ala posicién de México como uno de los principales exportadores de Equipo de Transporte del mundo. El quinto
sector es Maquinariay Equipo (0.57), donde México destacé en 2018 como el 5to exportador de accesorios para
tractores. Finalmente, destaca el sector de Productos Metalicos (0.48), en el cual México destacé como 6° mayor
exportador como candados, cerradurasy cerrojos en 2018.%

Grafico 71. RANKING SERV. DE TRANSPORTE Grafico 72. RANKING MAYORISTA Y MINORISTA
(INDICADOR RCA NORMALIZADO) (INDICADOR RCA NORMALIZADO)
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Finalmente, el indicador RCA rewela que Méxicotambién es altamente competitivo en actividades que
complementan a la produccion manufacturera. Elindicador sugiere que México es el cuarto pais mas competitivo
en términos de la exportacion de senicios de Transporte terrestre, y el segundo en exportacion de Comercio
Mayorista y Minorista; dos actividades clave para un comercio de mercancias eficiente y fluido. Esto revela la
importancia que el tratado de libre comercio de América del Norte ha tenido para México, el cual a casi treinta

14: Los resultados del indicador RCA seriandrasticamente diferentes sise calcularansobre el sector Mineria, donde México ocupaapenas el lugar 16, mientras
gue Chile se posiciona en tercer lugar global en extraccién de mineraes, solo después de Laos y Peru.
15 Cifras obtenidasdel TradeMap del Centrode Comercio Internacional (ITC)y Organizacion Mundial del Comercio.
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afos de existencia le ha permitido no solo consolidarse como una plataforma de exportacion, sino también
desarrollar infraestructura carretera, portuaria y logistica.

Tabla3b.1. VENTAJA COMPARATIVA REVELADA POR SECTOR: COMPARACION INTERNACIONAL
(INDICADOR RCA NORMALIZADO)

México Manuf. Global Top 1/ Top2
Sector RCA Ranking RCA  Pais
Textiles, prendasde vestir, cuero y calzado 0.44 9 0.90 Camboya
Maderay fabricacion de productosde madera y corcho -0.26 49 0.80 Letonia
Papel, productosde papele impresion -0.08 37 0.51 Finlandia
Coque y productosde la refinacion del petrleo 0.06 20 0.64 Rusia
Sustanciasy productosquimicos 0.12 14 0.52 Singapur
)F/’r;)r(étézt&zfsaggﬁtgae;géiscos, sustanciasquimicasmedicinales 0.69 57 0.88 Irlanda
Productosde caucho y de plastico 0.61 2 0.62 China
Otros productosmineralesno metalicos 0.19 6 0.50 China
Metalescomunes 0.73 1 0.60 Chile
Productoselaboradosde metal 0.48 2 0.49 Eslovenia
Productosde informatica, de electronicay de 6ptica 0.83 2 0.94 China
Equipo eléctrico 0.79 2 0.91 China
Magquinariay equipo 0.57 2 0.66 China
Vehiculosautomotores, remolquesy semirremolques 0.93 1 0.56 Rep.Checa
Otro equipo de transporte 0.59 2 0.80 China
Otras industriasmanufactureras, mueblesy reparacionde equipo 0.62 3 0.77 China

Fuente: BBVA Research con datos de la OECD

Perspectivas paralas cadenas productivas de México

Los diferentes elementos de analisis expuestos en el presente articulo sugieren que una alta proporcion de las
entidades manufactureras mexicanas estan integradas a los mercados globales, y por ende podrian tener lo
necesario en términos de eficiencia en caso de un eventual proceso de repatriacion de las cadenas productivas
norteamericanas desde China. Pudimos constatar que (1) casi 60% de la manufactura mexicana esta
acostumbrada a competir en los mercados globales, (2) los insumos mexicanos han sabido integrarse
eficientemente en las cadenas de produccion internacionales, (3) México podria relevar a China en sectores donde
Estados Unidos es altamente dependiente del comercio internacional, y (4) la manufactura global mexicana parece
tener lo necesario para absorber parte de la cadena estadounidense, como lo muestran sus niveles de
competitividad internacional en produccion de insumos, asi como en senicios transporte y de logistica.

Sin embargo, hay algunos elementos que pudieran representar un obstéaculo y que no fueron evidenciados en

nuestro andlisis. El primero tiene que ver con el hecho de que México no es el tnico en la lista de candidatos. Aun
y cuando México ocupa el segundo lugar mundial en competitvdad medida por el RCA en sectores donde
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compite directamente con China, detras de dichos sectores también hay competidores asiaticos siguiéndole de
cerca. Por ejemplo, Taiwan, Corea y Vietham mantienen niveles altos de competitividad en el sector de Equipo
Electrénico y Computadoras — el cual es el segundo sector mas competitivo de la manufactura global mexicana.
Estos paises también son altamente competitivos en Equipo Eléctrico y Plastico y Caucho. Esto implica que las
corporaciones podrian verse atraidas por paises asiaticos con un nivel de competitividad similar incluso menor que
la manufactura global mexicana, con tal de quedarse en el continente asiatico y asi evitar un costo de
desplazamiento asociado no solo a los costos de transportar infraestructura, sino también al costo de entrada 'y
aprendizaje en el que incurririan al desplazarse a otros mercados.

En segundo lugar, las corporaciones podrian preferir quedarse en Asia como una estrategia comercial de mediano
y largo plazo. China sigue desarrollando y fortaleciendo sus lazos comerciales con diversos paises asiaticos, como
es el caso del tratado de la Asociacion Econdmica Integral Regional, conformado por 15 paises de la region
asiatica-pacifico. Esto implica que al quedarse en Asia las corporaciones podrian en el futuro cercano seguir
beneficiandose de las cadenas de valor chinas de manera indirecta si decidieran quedarse en la region.

Finalmente, el mayor obstaculo para la manufactura mexicana parece estar en casa. Mas alla de los retos
tecnologicos, comerciales o de competencia que pudiera enfrentar la industria mexicana, es la actual
incertidumbre a invertir en México lo que pudiera impedir que la manufactura mexicana se beneficie de la
repatriacion de capitales norteamericanos. Las medidas recientemente adoptadas en perjuicio del capital privado
en México han mermado la confianza a invertir, y representan una mala sefial para el inversionista que busca una
alternativa viable a China. Es asi que para que México gane del eventual proceso de repatriacion de capitales es
primordial comenzar por devolverle la certidumbre al inversionista extranjero.

Ademas, México requiere trabajar en reducir los niveles de corrupcion, en mejorar la infraestructura y logistica
portuario, carreteray ferroviaria para exportar al mercado de Estados Unidos, asi como, de manera crucial,
implementar politicas que permitan ofrecer electricidad mas barata, mas confiable y menos contaminante. En este
sentido es necesario profundizar la apertura del sector a empresas privadas.

Situacion Sectorial Regional México / 1S22 44



BBVA

Research

Bibliografia

Koopman, Wang & Wei (2014). "Tracing Value-Added and Double Counting in Gross Exports," American Economic
Review, American Economic Association, vol. 104(2), pages 459-494, February.

Anexotécnico

Breve presentacion del calculo de los indicadores de longitud y distancia al
consumidor final

El célculo de los indicadores de longitud y de distancia al consumidor final estan basados en las matrices de
insumo-producto internacionales donde se registran los flujos de insumos que cada sector (i) realiza con los
diferentes sectores de cada una de las economias (k). Ambos permiten caracterizar cada uno sectores de la
economia dentro de las redes de produccion intersectoriales desde dos perspectivas diferentes. El indicador de
longitud, por un lado, muestra el perfil cliente de cada sector dentro de la red de produccion. Esta basado en la
inversa de Leontief, (I — A)~*, donde A es la matriz internacional de coeficientes técnicos de dimension (i x k) x (i x
k), | es una matriz identidad de la misma dimension que A, y la longitud para el i-ésimo sector del pais k se
obtiene al sumar los elementos de la columna i x k. En términos matriciales, y definiendo u como un vector de
unos de dimension (i x k), el vector de longitud es obtenido por:*®

Lip= ul(1—A)™?

Por otra parte, el indicador de distancia al consumidor final muestra el perfil de proveedor de un sector dentro de la
red de produccion. Esta basada de la inversa de Gosh"’, (I — G)~!, y se obtiene al sumar los elementos
contenidos en cada linea. En términos matriciales, el vector de distancia al consumidor final se obtiene de la
siguiente manera:

Di,k - (1 - G)_lu

16: Notese que los elementos de la matriz de coeficientes técnicos A, aij, son definidos como el valor de los insumos aportados por el sector proveedor i, entre el
valor de la produccién bruta de j. Por ejemplo, si aij=0.5, significa que 50 por ciento de la demanda intermedia del sector j es provista por i.

17: Nétese que la matrizde Gosh, G, al igual que A es una version ponderada de la matriz de insumo producto. Se calcula dividiendo los elementos de cada linea i
entre el valor de la produccién bruta de i. Contrariamente a la matriz de coeficientes técnicos, donde los elementos de cada columna j se dividen entre el valor de la
produccion del sector j.
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3c. Difusion de costos del sector eléctrico

Desde su implementacion en 2014, la Ley de la Industria Eléctrica (LIE) buscé establecer condiciones justas de
competencia entre los Productores Independientes de Energia (PIE) y las generadoras de la Comision Federal de
Electricidad (CFE), ademas de facilitar al suministro eléctrico (CFE SSB) la energia al menor costo posible a través
de mecanismos de subastas. Estos cambios buscaban una mayor competitiidad, energia mas barata, confiable y
menos contaminante para los consumidores. La separacion de actividades de CFE abri6 la posibilidad de competir
a privados en la generacidn y comercializacion de energia, reservando para la CFE las actividades de transmision
y distribucion por su naturaleza de monopolio natural.

Durante los Ultimos afios, el sector ha experimentado cambios regulatorios que buscan retroceder al contexto
previo a la reforma energética. El intento mas reciente es la iniciativa de reforma a los articulos 25, 27 y 28
presentada el pasado septiembre de 2021. Como revisamos en nuestro articulo Reforma eléctrica, aprobada,
pone en riesgo competencia, inversion y medio ambiente”, la propuesta busca (entre otros elementos contrarios al
proceso de competencia) eliminar los criterios de estricta separacion de la CFE y permitiria integrar bajo una sola
empresa todas las filiales y subsidiarias en el segmento de generacién. Ademas de garantizar a CFE una cuota de
mercado de generacion eléctrica del 56% dejando a los privados competir (hasta) por el 43% restante en
condiciones de incertidumbre y de desventaja al depender de los criterios de la CFE que se conwertiria en jugador
y arbitro al mismo tiempo.

Lainiciativa se presentd en un contexto de reactivacion econdmica posterior a la contingenciadel Covid-19 que se
reflej6 en un alza en el precio de los insumos para las principales tecnologias de generacion comolo es el alza en
el precio internacional del gas natural, insumo principal de las generadoras por Ciclo Combinado (CC) que
represento el 55.8% de la energia en 2021. Este aumento del precio internacional del gas experiment6 un
segundo repunte al iniciar el conflicto armado entre Rusia y Ucrania a inicios de 2022.

Dada la centralidad de la industria eléctrica en el aparato productivo nacional, es de importancia conocer el efecto
que puede tener un aumento en el costo del insumo eléctrico en el resto de la economia. El articulo parte de
identificar los principales impulsores del aumento en costos para el sector eléctrico distinguiendo los tipos de
tecnologia, modalidad y escala de operacion.

Posteriormente, se estiman indices de encadenamiento’® que muestran la centralidad y relevancia de la industria
eléctrica en el aparato productivo del pais. Se identifican en dos etapas los efectos aguas abajo del aumentoal
precio del insumo eléctrico sobre los subsectores consumidores de energia siguiendo la metodologia
implementada por Vaca et al. (2018)*° utilizando los datos de la Matriz Insumo Producto (MIP). En primer lugar, se
simula un aumento de precios sobre el principal proveedor del subsector eléctrico (productos derivados del
petroleo y carbén). Posteriormente, se estima cOmo se extiende este efecto hacia todos los subsectores
consumidores de electricidad.

Se concluye valorando los cambios regulatorios recientes al sector eléctrico, el avance en la propuesta de reforma
ala fecha de andlisis y se evalGian los posibles efectos sobre los consumidores finales.

18: Los indices de encadenamiento permiten 1) conocer el efecto de un incremento en la demanda de un subsector sobre el resto de la economia (conocido como
backward linkage) y 2) conocer el efecto que un incremento en la demanda final total tiene sobre un subsector especifico (conocido como forward linkage).

19: Vaca Serrano, J. M. E., Kido Cruz, A., Nufiez Rodriguez, G. (2018). Industria eléctrica y surelevancia en la estructura productiva de México. Economia
Sociedad Y Territorio, (58). https://doi.org/10.22136/est20181232
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Aumento de costos en el sector eléctrico

El subsector Generacion, Transmision y Distribucion de Energia Eléctrica (221 Codigo SCIAN) comenz6 a acelerar
su crecimiento a partir de 2014, alcanzando tasas de crecimiento de méas de 12% anual para el 3T18 llegando a
250 mil mdp constantes. La produccion bruta de electricidad se ha mantenido en una senda de crecimiento en los
ultimos afios, con una variacion del 4.9% entre 2017 y 2021 (enero-marzo).

Las tecnologias limpias han ganado participacion en la matriz energética del pais, pasando del 18% (2017) al 26%
(2021) de la participacion en generacion. La energia edlica e hidroeléctrica son las que mayor participacién han
ganado con una variacién del 81% y 30% de 2017-2021 respectivamente.

Este incremento en el uso de energia limpia va en favor del cumplimiento de los compromisos climaticos del pais y
es consecuencia del potencial edlico y fotowoltaico de México,® asi como la reduccion de costos de estas
tecnologias a nivel mundial y la posibilidad de despacho que permite el marco regulatorio actual resultado de la
reforma energética de 2013.

Grafico 73. PIB TOTAL Y ELECTRICIDAD Grafico 74. PRODUCCION BRUTA ELECTRICIDAD
(VARIACION % ANUAL) (TWh = 1,000 GWh)
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Fuente: Fuente: BBVA Researchcon datos de Cenace

La estructura actual del despacho eléctrico indica que CFE Senvicios de Suministro Basico (CFE SSB) debe
contratar energia siguiendo una prelacion basada en costos marginales? para ofrecer al consumidor mejores
precios. Esto no solamente asegura los precios mas bajos, sino que introduce incentivos a todos los jugadores
para lograr mayores eficiencias.

20: Pérez, D., Albarran O., Ramirez, M. “Discurso y realidad: el despacho eléctrico en México durante la actual administracién” (2021) Instituto Mexicano para la
Competitividad, A.C.

2L E| Cenace es la entidad encargada de verificar que primero se asignan las plantas més eficientes(que normalmente son los proyectos de energia limpia) hasta
satisfacerla demanda. La Gltima planta que es despachada es la que fija el precio marginal local los precias que los generadores ofrecen realmente estén basados
en costos de generacion.
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Para el afio 2020, CFE SSB compro6 264 terawatts-hora (TWh) para satisfacer la demanda eléctrica. De este total,
56% (115 TWh) provino de centrales del sector privado via subastas de largo plazo (SLP), el Mercado Eléctrico
Mayorista (MEM) y los Productores Independientes de Energia (PIE). El restante 44% se produjo en centrales
CFE.?% La generacion privada ha complementado a CFE en un contexto de demanda creciente operando a costos
competitivos sin afectar la confiabilidad del sistemaeléctrico.

Grafico 75. GENERACION POR TECNOLOGIA 2021 Grafico 76. CAPACIDAD POR MODALIDAD 2019
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Grafico 77. CONTRATACION ENERGIA CFE SSB
TOTAL: 264 TWh (% TIPO DE PROVEEDOR,
2020)

Grafico 78. COSTOS POR TECNOLOGIA
(PESOS/MWh DE DIC 2021)
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22: Memorias de célculo de tarifas finales del suministro basico 2020.

Situacién Sectorial Regional México / 1S22 48


https://datos.gob.mx/busca/dataset/memorias-de-calculo-de-tarifas-de-suministro-basico/resource/7350cea0-c84d-4bab-afdc-c58a22d9acb0

BBVA

Research

La tecnologia mas utilizada (y més costosa) de CFE es el método de Ciclo Combinado (CC). Esta tecnologia es
intensiva en el uso de gas natural. Convirtiendo al sector en el principal demandante de gas natural del pais, con
50.3 % de la demanda nacional. De acuerdo con informacion de la Secretaria de Energia (Sener), en octubre de
2021 la oferta de gas natural fue de 8,309 mmpcd. 72% de la composicion de la oferta de gas natural en México

proviene de importaciones, principalmente de Estados Unidos (98.9%)2 Al mismo tiempo, la produccién doméstica
de gas natural cay6 en 2,2% respecto a 2020.%

Las exportaciones de gas natural de EUA a México se han mantenido en aumento desde 2014 a tasas de doble
digito. En 2021 la variacion en el volumen de exportaciones de gas natural fue de 8.25% respecto a 2020,
mientras que el precio promedio sufrié un incremento del 155.18% en el mismo periodo.

Un primer impulsor del incremento en precios se debe al repunte 2.84 a 26.96 doélares/mil pies cubicos que se
obsen el pasado febrero de 2021, debido al vortice polar que detuvo la produccién de Texas y cort6 la cadena de
suministro. Un segundo impulsor es el aumento en la demanda por el gas natural de EUA y la diversificacion de
sus exportaciones®. El tercer impulsor es el efecto del conflicto actual entre Rusia y Ucrania, que reduce la oferta
de gas ruso en Europa continental aumentando las exportaciones del energético desde EUA y con ello su precio.

De acuerdo con datos de la Energy Information Administration (EIA), el volumen de exportaciones
estadounidenses de gas natural a paises europeos® aumentaron 27.9% en 2021 respecto a 2020. El precio para
estos paises aumentd en 38% en el mismo periodo, promediando 7.39 dolares/mil metros cubicos entre 2020 y
2021, mientras que el precio promedio de las exportaciones de EUA aumentd en 72% a nivel global en el mismo
periodo. De acuerdo al reporte Annual Energy Outlook 2022 (AEO 2022), la EIA proyecta que las exportaciones de

EUA hacia Europa continlen en aumento el resto de la década debido al plan europeo de reducir su dependencia
del gas proveniente de Rusia.

Grafico 79.,EXPORTAC|’ONES GAS NATURAL DE Gréafico 80. HENRY HUB NATURAL GAS SPOT
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23: Sistema de Informacion Energética. Secretaria de Energia. Direccion Genera de Planeacion e Informacion Energéticas. Demanda de gas natural en el sector
eléctrico por modalidad, 2016 -2031.

24: Prontuario Estadistico2021. Secretaria de Energia.

25: Ademaés de cubrir la demanda de Europa, Estados Unidos aument6 en 2021 sus exportaciones de gas natural a México, Brasil, Argentina, Republica
Dominicanay Japon.

26: Exportaciones a Bélgica, Croacia, Francia, Grecia, Italia, Paises Bajos, Polonia, Espafia y ReinoUnido.
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Mientras el precio de referencia del gas natural continlle aumentando, se elevaran los costos promedio de la
generacion eléctrica (via aumento de costos del insumo principal del Ciclo Combinado, que representa 55.8% de
la generacién). El costo real de las centrales de Ciclo Combinado de CFE se ha incrementado a tas as de doble
digito durante 2021 (con la excepcion de junio) promediando un aumento del 36.4% respecto a 2020. Esto
muestra el riesgo de basar la produccion de electricidad en una tecnologia que utiliza como principal insumo una
materia prima cuyo precio es altamente wvolatil. Por otra parte, las tarifas medias nacionales por segmento se han

mantenido estables en términos reales en los Ultimos dos afios (promediando a nivel nacional $2.3 pesos/KWh de
2019 a marzo de 20217%).

Grafico 81. COSTO REAL DE GENERACION POR CICLO COMBINADO (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de CRE

Grafico 82. COSTOS REALES POR TECNOLOGIA Grafico 83. TARIFAS MEDIAS POR SEGMENTO
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27: Laestimacion de Tarifas Medias a partirde junio se encuentra suspendida derivado del JA 240/2021.
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La estabilidad de tarifas en todos los segmentos ante el aumento en la inflacion y costos significa que se han
destinado mas recursos publicos para subsidiar la energia eléctrica. De acuerdo a datos de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP), el subsidio eléctrico para CFE en 2021 fue de 70 mmdp y ascendié a 73
mmdp (+4.28%) para 2022.%¢ Ademas, en los Ultimos 3 afios se ha excedido el presupuesto autorizado para
subsidios eléctricos en promedio 30%, siendo el cuarto programa de subsidio méas grande contemplado en el
presupuesto de egresos.

Efecto aguas abajo para sectores consumidores de electricidad

Los tres principales subsectores que proveen al subsector de Generacion, Transmision, Distribucién y
Comercializacion de Energia Eléctrica representan el 71.7% del total de insumos que requiere la industria
eléctrica. Su principal proveedor es el subsector de productos Derivados del Petréleo y el Carbén con 41.1% (48.4
mmdp constantes), explicado por los principales tipos de tecnologia de generacion eléctrica en México (Ciclo
combinado, tiene un uso intensivo de gas y carboeléctrica uso de carbén). En segundo lugar, esté la Industria
Quimica con 20% de los insumos para la industria eléctrica (23.6 mmdp constantes).

Por otra parte, los subsectores que demandan energia eléctrica estan mas atomizados, mostrando la importancia
gue tiene el sector eléctrico como proveedor de energia para la produccion de bienes y senicios en todos los
sectores de la economia mexicana. El principal subsector demandante de energia eléctrica es el Comercio
Minorista de Bebidas, Hielo y Tabaco con el uso del 10.4% de la produccién eléctrica (29.3 mmdp constantes),
seguido de la Industria Alimentaria con el 8.2% (23.2 mmdp constantes).

Gréfico 84. RED DE PROVEEDORES DEL SECTOR Gréfico 85. RED DE CLIENTES DEL SECTQR
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Fuente: BBVA Research con datos de INEGI, MIP Fuente: BBVA Research con datos de INEGI, MIP

28: Presupuesto de Egresos de la Federacion Tomo VII Empresas Productivas del Estado.
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Utilizando la Matriz Insumo Producto (MIP) para México® a nivel subsector podemos identificar las industrias mas
relevantes en el sistema productivo nacional a través de los indices de Rasmussen (1956)%, que estiman el peso
de cada subsector para generar dos tipos de efectos:

Efectos backward linkage (BL, encadenamiento hacia atras o arrastre) que miden como el aumento externo en
la demanda final de un subsector genera ingresos en toda la economia impulsando el resto de sectores.

Efectos forward linkage (FL, encadenamiento hacia adelante o dispersion) que muestran como un subsector
captura parte del ingreso cuando el resto de la economia recibe un aumento externo.

Estos indices permiten estudiar el grado en el que operan los encadenamientos productivos y de generacion de
ingreso en una economia. Los indices comparan el efecto en cada sector con el efecto medio del resto de
sectores por arrastre (columna) y dispersion (fila); por lo que si el impacto de un sector es superior a la media, su
indice sera mayor que uno® (Ver en Anexo la descripcion del modelo Insumo Producto y la estimacion de los
indices de Rasmussen)

El sector eléctrico muestra ser uno de los sectores clave en la economia mexicana. Para esta industria, el indice
de encadenamiento hacia delante (FL) es mayor a 1 (2.596); esto se puede interpretar de la siguiente forma: el
subsector de electricidad expande su produccion intermedia en mayor proporcion que la media del sistema
productivo cuando la demanda final de todos los sectores aumenta en una unidad. Por |o tanto, se trata de un
sector con un fuerte efecto de encadenamiento hacia delante (capacidad de proveer con su senicio como insumo
al resto de la economia).

Comparando este valor de dispersién con el indice de arrastre (BL), se puede inferir que es un sector estratégico®
en la economia. La importancia del sector eléctrico en la economia nacional se hace mas evidente al observar su
relacion con otros dos sectores clave en la economia mexicana: el de fabricacion productos derivados del petroleo
y carbon (principal proveedor de la industria eléctrica) y el de las industrias metalicas basicas (quinto consumidor
principal de electricidad).

Tabla3c.1. INDICES DE RASMUSSEN: PRINCIPALES SUBSECTORES
(BACKWARD AND FORWARD LINKAGE)

Subsector (SCIAN) Backward Linkage (BL) Forward Linkage (FL)
221 - Generacion, transmision ydistribucion de energia eléctrica 1.555 2.596
324 - Fabricacionde productosderivadosdel petréleo y del carbén 2.082 3.990
331 - Industriasmetélicasbéasicas 1.793 1.976
311 - Industria alimentaria 1.802 1.790

Se presentan adicionalmente los subsectores relevantes.
Fuente: BBVA Research con datos de INEGI, MIP

Es importante notar que el subsector Generacion, Transmision y Distribucion de Energia Eléctrica abarca la
totalidad de la industria y todas las fuentes de generacion. El andlisis de la MIP permite cuantificar (de forma
agregada) las relaciones entre subsectores y estimar efectos multiplicadores ante cambios en las variables

29: MIP producto a producto, economia total, origen doméstico, a precios basicos de 2013 por Subsector SCIAN. Inegi (2018)

El modelo Insumo-Producto detalla las transacciones entre los sectores de una economia a través de un sistema de ecuaciones lineales.

30: Drejer, Ina. (2002) Input-Output Based Measures of Interindustry Linkages Revisited. Center for Economic and Business Research. Copenhagen O, Denmark.
31: Boundi Chraki, Fahd (2016) Andlisis input-output de encadenamientos productivos y sectores clave en la economia mexicana. Revista Finanzas y Politica
Econdmica, ISSN-e 2248-6046, Vol. 8,N°. 1,2016, pags. 55-81.

32: Drejer, Ina. (2002) Input-Output Based Measures of Interindustry Linkages Revisited. Center for Economic and Business Research. Copenhagen O, Denmark.

Situacién Sectorial Regional México / 1S22 52



B BVA Creando Oportunidades

Research

enddgenas del modelo. En el mismo sentido, el subsector de productos derivados del petréleo y del carbon agrega
la produccién doméstica de gas natural y otros minerales que son insumo de distintas tecnologias de generacion
eléctrica.

Por tanto, el enfoque de precios se basa en el supuesto de que las variaciones de precios del sector Derivados del
Petrdleo (sin poder distinguir especificamente el insumo) se transmiten via costos hacia generacion eléctrica (sin
poder distinguir la tecnologia), esto a su vez impactan al resto de sectores que utilizan la electricidad como
insumo.

La logica detras del enfoque de precios® es que los cambios precios de insumos no producidos (externos a la
economia) afectan los costos del subsector que los utiliza. Este cambio en precios no altera las cantidades
producidas dado que el modelo MIP asume que cada subsector tiene funciones de produccion fijas (sin elasticidad
ante variaciones en precio). En otras palabras, los aumentos de costos del subsector eléctrico se transfieren
completamente hacia los subsectores cliente, quienes a su vez transfieren estos incrementos al aumentar sus
precios obteniendo un efecto multiplicador agregado en la estimacion del modelo.

Se considera un incremento exdgeno del 33.3%* en los insumos no producidos del subsector de Productos
Derivados del Petréleo y Carbdn (proveedor del 41.1% de los insumos del subsector eléctrico). Para este ejercicio,
el subsector se convierte en un sector externo que entra dentro de los gastos como valor agregado y dentro del
consumo como demanda final. Se obtiene la nueva matriz de coeficientes técnicos con el resto de subsectores 'y
se obtiene el nuevo vector de precios p@t = L**'y, % (Ver en Anexo la descripcion del modelo de precios

insumo producto y la estimacion de los aumentos en precios)

Tabla3c.2. EFECTOS DE AUMENTO EN PRECIOS Tabla3.c.3 EFECTOS DE AUMENTO EN PRECIO
DE INSUMOS (+ 33.3% PARA PRODUCTOS DEL (+ 4.6% EN GENERACION, TRANSMISION Y
PETROLEO Y CARBON) DISTRIBUCION DE ENERGIA ELECTRICA)
Variacion precios Variacion precios
Subsector basicos (%) Subsector basicos (%)
481 - Transporte aéreo 6.40 222 - Suministro de agua y suministro 0.90
de gas porductosal consumidor final ’
487 - Transporte turistico 4.99 327 - Fabricacionde productosa base 0.45
de mineralesno metalicos ’
485 - Transporte terrestre pasajeros, no 4.99
ferrocarril ' 313 - Fabricacioninsumostextilesy 0.30
acabados '
221 - Generacion, transmisiény 461 ) ) )
distribucion de energia eléctrica : 212 - Mineria de mineralesmetélicosy 0.22
no metalicos, excepto petréleo y gas '
482 - Transporte por ferrocarril 3.94 . .
326 - Industria del pléastico y del hule 0.20
114 Pesca, cazay captura 3.90 331 Industriasmetalicasbasicas 0.20
Fuente: BBVA Research con datos de INEGI, MIP Fuente: BBVA Research con datos de INEGI, MIP

33: El enfoque de precios es también conocido como el Modelo de Insumo-Producto de empuje de costos (Dietzenbacher, 1997), en el cual las cantidades se
mantienen fijas y los precios se modifican de acuerdo a los supuestos considerados.

34: Fabricacion de productos derivados del petréleo y del carbén provee el 41.1%de los insumos del subsector eléctrico. La variacion del Henry Hub Natural Gas
Spot Price entre el segundo semestrede 2021-2022 fuede 114.81%, el componente. De acuerdo conla Secretaria de Energia (Sener), 72% de la composicion de
la of erta de gas natural en México proviene de importaciones, principamente de Estados Unidos (98.9%). Debido a la f alta de desagregacion del subsector
Fabricacion de productos derivados del petréleo y del carbén, trasladamos el efecto de la variacion del precio al componente de importaciones desde Estados
Unidos: 41.1%%*114.81% * 72%*98.9% = 33.29%

Este v alor es congruente con el aumento del costo real de las centrales de Ciclo Combinadode CFE durante 2021, que promediaron un aumento del 36.4%
respecto a 2020 de acuerdo a datos de la CRE.
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El incremento en precio (+33.3%) en los insumos de la industria de derivados del petroleo y carbdn tiene un efecto
de primer orden aumentando en 4.6% los precios de la generacion, transmision y distribucion eléctrica (se
observan efectos de mayor orden para el sector transporte debido a la alta ponderacion de los combustibles
dentro de la produccién de derivados de petréleo y carbon, la falta de desagregacién de datos nos impide
distinguir efectos especificos a cada energético).

Con el fin de conocer la transmisién del incremento en precios de electricidad hacia sus sectores clientes, se
realiza un segundo ejercicio de simulacion convirtiendo ahora el sector eléctrico en el sector externo que
experimenta el aumento estimado en la primera etapa. El efecto del incremento en precios de electricidad se
registra en 78 de los 79 subsectores registrados en la MIP utilizada en el estudio. El mayor aumento se registra en
el subsector de suministro de agua y gas (+0.90%) seguido de la fabricacion de productos con Minerales No
Metalicos (+0.45%). Elresto de subsectores no muestra impactos mayores a 0.40%. Para el principal subsector
demandante de energia eléctrica (Comercio Minorista de Bebidas, Hielo y Tabaco con el uso del 10.4% de la
produccion eléctrica) el incremento del precio de electricidad tiene un impacto bajo de +0.085%. Esto se explica
dado que, a pesar de ser el mayor demandante de electricidad, esta tiene un componente bajo entre sus insumos.

Es importante notar que este ejercicio de simulacion de variaciones en precios con la MIP parte de los supuestos
de tecnologias fijas determinadas por la matriz de coeficientes técnicos, ademas trabajamos con subsectores
agregados: “Fabricacién de Productos Derivados del Petréleo y del Carbén” agrega varios de los energéticos
insumo del sector eléctrico, incluyendo el gas natural que dirige nuestro aumento de precios, por su parte
“Generacion, Transmision y Distribucion de Energia Eléctrica” agrega las tres etapas de la cadena productiva y no
distingue por tipo de tecnologia, modalidad ni el tipo de tarifa®* para la demanda intermedia.

Debido a que el modelo asume una elasticidad cero en el consumo de electricidad (justificable por su baja
sustituibilidad por parte de las industrias cliente), el volumen de consumo eléctrico se mantiene constante ante los
nuewvos precios. Si bien el supuesto de elasticidad cero dentro del modelo MIP puede ser débil para algunas
industrias, los resultados permiten establecer una cota maximadel impacto en los precios de insumosy, en
consecuencia, para el resto de sectores que utilizan electricidad en su demanda intermedia.

Cambiosregulatoriosy valoracion

Con estas consideraciones en mente, el ejercicio de simulacion permite entender el encadenamiento (hacia atras y
adelante) de la industria eléctrica y cuantificar la extension y difusion de los aumentos en precios de los insumos
en la cadena de valor de la industria eléctrica (desde su principal proveedor que enfrenta mayores costos hasta
sus clientes a los que transmite este aumento). En el caso de la matriz productiva mexicana, la dependencia
actual de los combustibles fésiles (Derivados del Petréleo y Carbon representan 41.1% de los insumos del sector
eléctrico) hace wilnerable al sector eléctrico a las variaciones del precio internacional de los energéticos.

La experiencia de 2021 mostro lo susceptibles que pueden ser los precios de energéticos a factores coyunturales
como la reactivacion de las economias por el fin de la contingencia Covid-19. Un elemento central en la politica
energética del pais debe ser diversificar las fuentes de generacién para reducir la dependencia de los

35 Teniendo en cuenta que a partir de la reformade 2013 se distingue entre: 1) tarifas reguladas para consumidores residenciales que no son considerados en
nuestro ejercicio por ser demanda final, y las agricolas que si entran como insumo parasector primario (no es posible hacer esta distincion en la MIP) 2) Tarifas de
competencia derivadas del suministro calificado.
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combustibles fosiles en la matriz energética del pais y utilizar més las fuentes edlicas y solares cuyos principales
insumos no tienen costo..

Sin embargo, no se observa una politica orientada a reducir la dependencia de los combustibles fésiles. A
mediados de febrero 2022, CFE adjudic6 directamente seis centrales de ciclo combinado (CC) representando en
conjunto una capacidad de 4GW con una inversion de US$3.474 millones, esta accion refleja la perspectiva de
CFE para aumentar su participacion en el mercado, recordando que uno de los puntos principales de la iniciativa
de reforma era asignar 56% de la generacion.

Adicionalmente la propuesta de reforma al sector eléctrico® busca modificar el orden de despacho dando prioridad
a tecnologias menos eficientes como el CFE CC y Geotérmicas CFE sobre generadores con menores costos (los
generadores PIE CC tienen costos 3.9 veces menores a CFE para diciembre 2021) y alternativas sustentables
como la edlicay solar. En el mismo sentido, el cambio de régimen de los Certificados de Energia Limpia (CEL)
propuesto en la reforma reduce los incentivos para incrementar el uso de energias renovables dificultando el
camino de México hacia el cumplimiento de los Acuerdos de Paris. Permitir que las centrales mas antiguas de
CFE (menos eficientes) accedan al instrumento aumentaria la oferta de CEL reduciendo asi su precio y eliminando
el incentivo a producir energia limpia.

Gréfico 86. GASTO PROMEDIO EN ENERGETICOS Grafico 87. GASTO PROMEDIO EN ELECTRICIDAD
(PORCENTAJE DEL INGRESO CORRIENTE) (PORCENTAJE DEL INGRESO CORRIENTE)
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Energéticos: Hidrocarburos (Gas, gasolina, carbon, lefiay electricidad). Fuente: BBVA Research con datos de la Enigh, Inegi

Fuente: BBVA Research con datos de la Enigh, Inegi

En materia regulatoria, un cambio importante en las condiciones de acceso al mercado son los nuevos requisitos
para un permiso de generacion de energia eléctrica y las obligaciones complementarias publicadas el pasado 25
de febrero por la CRE.* Estos nuewvos requisitos se traducen en costos adicionales y menor flexibilidad para
nuewvos proyectos de generacion ya que se obliga, entre otros requisitos, a proporcionar a la CRE cada 60 dias
habiles un informe respecto al avance de cada una de las etapas del programa de obras, acompafiado de
evidencia documental y reportes sobre los contratos con proveedores, transportistas o cambios en el plan de

36 A finales de septiembre 2021 el presidente Andrés Manuel L6pez Obrador envié a la Camara de Diputados una iniciativa de reforma constitucional en materia
eléctrica consistente en fortaecer la participacion y atribuciones de la Comision Federal de Electricidad (CFE).

37 “Acuerdo por el que se expiden las disposiciones administrativas de caracter general que establecen los términos para presentar la informacién relativaal objeto
social, capacidad legal, técnica y financiera, asi como la descripcion del proyecto, y el formato de la solicitud de permisos de generacion de energiaeléctrica’.
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negocios. Mientras tanto, el sector privado seguird enfrentando obstaculos en la operacion de sus plantas mientras
se aclara el marco legal. Esta incertidumbre representa un aumento de costos y es un obstaculo para nuevas
inversiones.

La coyuntura actual del sector eléctrico demanda una mayor certidumbre juridica para atraer nuevas inversiones
(principalmente en energias limpias). El aumento en los costos de la industria eléctrica derivado de la volatilidad
en el precio de insumos energéticos (como el gas natural) y de la exclusién de las empresas privadas mas
eficientes, resulte en mayores costos no solo a los sectores usuarios de electricidad, sino a la totalidad de la
cadena de suministro y con ello a los precios generales de la economia, que terminard impactando en el bolsillo
de los hogares.

El gasto promedio en energéticos de los hogares mexicanos ha aumentado 1.88% en términos reales de 2018 a
2020y en particular, el aumento de gasto en electricidad se incrementd en 7.36% en términos reales en el mismo
periodo. Analizando el cambio en el gasto en electricidad por decil de ingreso, notamos que el aumento mas
significativo esta en el decil de ingreso méas bajo que increment6 su demanda de electricidad en 17.24%.

Estos elementos deben ser tomado en cuenta en la discusion sobre el futuro del sector eléctrico y los cambios

regulatorios que afecten al sector. Una reforma como la propuesta terminaria por incrementar los costos de la
electricidad afectando principalmente a los hogares de menores ingresos.
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Anexo: Metodologiadel modelo MIP

La Matriz Insumo Producto refleja un modelo de equilibrio general estatico abierto midiendo las relaciones de
oferta y demanda entre los sectores de la actividad econémica por insumos intermedios. Esto permite identificar
sectores centrales en la economia cuantificando los encadenamientos entre industria a través de los indices
backward linkage (BL o arrastre) y forward linkage (FL o dispersion). Seguimos el desarrollo de Miller y Blair
(2009).

Se parte de una economia con n sectores donde x; es la produccion total del sector i ésimo. La produccion del
sector i se reparte entre las ventas interindustriales z;; a las industrias j y y; la demanda final del sector.

x1=le+...+le+...+Z1n+y1
xi:Zi1+"'+Zij+"'+Zin+yi
Xn = Zn1t+..FZpjtot Zpy + Yy

.. Zjj . . - , . . .
Definiendo a;; = — como los coeficientes de insumo o coeficientes técnicos (la cantidad de producto del sector i
-
]

consumida por cada sector j por unidad de su produccion total j) . Sustituyendo los coeficientes y factorizando:

(1 - all)xl ...—aljxj' . T AQpnXpn = Y1
ai1 %y ==X — o= Xy = Yy
Ap1 Xy o= ApX— .= (L= Qpp)Xn = Yp

Representado en notacién matricial el sistema se puede expresar como x = Ax+ y, que resolviendo con algebra
matricial se llegaa (I — A)x = y donde I es matrizidentidad, A es la matriz de coeficientes técnicos, x el vector de
produccion total de cada sector y y la demanda final de cada sector. Por construccion la matriz (I — A) es
invertible, por tanto podemos despejar x y llegamosax = (I —A) 'y = Ly donde L es lainversa de Leontief.

Cadavalor enlas columnas de L = [l;;]; ;. 4 €xplica como el efecto de un incremento unitario exogeno sobre el
sector j sobre el producto de los n sectores productivos. Definimos los indices de encadenamiento®:

BL (backward linkage) : BL; = X;1;;
FL (forward linkage): FL; = X.;1;;

El modelo de precios permite conocer las variaciones en costos de los bienes en la economia resultado de un
incremento en los precios de insumos primarios. Para llevar el modelo a su version de precios, se retoma la
version dual del modelo de Leontief, la suma de las demandas intermedias y el valor agregado es igual a la
produccion total del subsector j (notar que en esta version sumamaos por columna).

38: Boundi Chraki, Fahd (2016) Andlisis input-output de encadenamientos productivosy sectores clave en la economia mexicana. Revista Finanzas y Politica
Econdmica, ISSN-e 2248-6046, Vol. 8, N°. 1,2016, pags. 55-81.
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n
XJ'=ZZU + 7.7]' A4 i,jEl...n
i=1

Donde v es vector de dimensién n de valor agregado paracada sector. Se toman los precios indice del

1

afio base (en este caso 2013) p' = [py,...,p;,...p,] Y definiendo v/, = v'x ™" = [Z—, oo ’;—”] se pueden expresar los
1 n

costos de insumos por unidad de producto (unitarios) como:
'=iA "+,
Llevando a precios indice del afio base: p’ = p'A*+ V',

Recordando la expresion en forma matricial del modelo: x = Ax + y que se despejaax = (I —A)~'y = Ly, se
obtiene que p’ (1 —A) =v', ydespejandop’ = v/, (I—A)~! = v/, L. Se traspone el resultado para mostrar
hacerlo comparable a la version contable:

p = L’vc

A partir de este resultado se puede calcular el efecto en cambio en precios de insumos primarios (no producidos) y
su impacto en el resto de costos para los n subsectores. Para este ejercicio, el subsector que recibe la variacion

de precios pasa de ser enddgeno a exdgeno modificando la estructura del sistema MIP (convirtiéndose en un
externo que entra en los gastos con el valor agregado y dentro del consumo en la demanda final). Se obtiene la
nueva matriz de coeficientes técnicos con el resto de subsectores y se obtiene el nuevo vector de precios:

palt — Lalt 'Vc alt
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4. Anexo estadistico

4a. Indicadores de desempefio econdémico estatal

Tabla 4a.1. INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS
TMCA %24/017 -

2021 Lugar en el Nacional
. 5 E‘ > o © § 2 S
< - = o o~ =5 = =
5. 9. 38 _ 8§ £ 8 28558 sgy 5 ¢ g8 32
o= &%, O8N 0T 3 < s YN =22g 98 09 85 ©35 2By &=
0N BN ms 9 8 ¢ © 98 2385 25 oY o54 SL S5n ow
a8 &£ af o § o o aZ 38 £5 8% 2N [N 53N Y
o [l o O 0o S0U0 wWwo >S¢ Tod O oLl 0O
Nacional 17,4045 128.4 1356 0.1 1.0 -09
Aguascalientes 220.5 1.4 1527 04 14 -1.0 25 11 31 20 17 14 20 27 22
Baja California 622.3 3.7 1699 3.0 1.6 1.3 7 9 3 2 5 3 9 10 16
Baja California Sur 139.6 0.8 171.7 -15 22 -3.6 29 8 10 8 27 30 22 32 27
Campeche 469.3 1.0 4652 -34 1.7 -5.0 14 1 24 24 28 10 29 29 23
Chiapas 273.0 5.8 47.3 -0.4 1.5 -19 19 32 25 14 23 28 28 8 15
Chihuahua 586.2 3.8 1535 15 1.0 0.5 8 10 5 4 6 1 8 12 3
Ciudad de México  2,933.2 9.0 3255 -09 -01 -0.8 1 2 1 32 1 22 1 2 17
Coahuila 584.9 3.2 180.5 -0.7 14 -21 9 6 11 9 8 2 10 17 1
Colima 107.0 0.8 1353 1.2 16 -04 31 14 29 16 29 29 25 31 12
Durango 203.0 19 1082 04 09 -05 26 20 18 13 20 21 19 23 -
Guanajuato 706.5 6.3 113.0 0.1 09 -0.8 6 19 6 22 7 6 6 6 20
Guerrero 244 .4 3.7 66.7 1.1 0.4 0.7 24 30 17 28 30 25 31 18 29
Hidalgo 257.6 3.1 83.0 -1.2 1.2 -24 22 28 27 21 21 24 21 21 25
Jalisco 1,204.7 85 1426 0.6 1.1 -05 4 13 4 18 3 7 3 4 18
Estado de México 1,6159 175 92.2 0.9 1.1 -0.2 2 23 7 23 4 9 4 1 19
Michoacan 412.6 4.8 85.2 -0.1 0.7 0.9 15 27 12 26 16 16 14 9 10
Morelos 186.2 2.1 90.6 2.2 1.1 -3.2 27 24 28 27 22 20 27 25 13
Nayarit 126.5 1.3 97.5 1.1 1.5 -03 30 21 23 3 31 31 30 30 6
Nuevo Leon 1,390.2 56 246.1 1.6 14 0.1 3 3 2 6 2 4 2 5 4
Oaxaca 260.8 4.2 62.8 1.0 0.6 0.4 21 31 32 29 26 27 26 16 8
Puebla 566.8 66 854 -10 1.0 -1.9 11 26 19 30 13 11 13 7 21
Querétaro 404.5 23 1759 0.6 1.9 -13 16 7 15 5 10 12 17 20 30
Quintana Roo 255.3 1.7 1465 -1.6 2.4 -39 23 12 22 10 18 32 7 24 2
San LuisPotosi 367.2 29 127.7 0.9 0.7 0.1 18 16 16 17 14 13 18 19 26
Sinaloa 388.1 3.2 1225 0.5 09 04 17 17 20 7 15 19 5 15 28
Sonora 582.0 3.1 188.2 0.3 1.3 -1.0 10 5 14 15 12 8 12 14 5
Tabasco 506.4 26 1958 -0.1 1.1 -1.3 12 4 21 1 25 15 23 13 24
Tamaulipas 495.2 3.7 1351 -0.2 0.8 -1.0 13 15 8 25 11 5 15 11 9
Tlaxcala 96.0 1.4 69.2 0.1 1.2 -1.1 32 29 30 11 32 23 32 28 32
Veracruz 774.7 8.6 90.4 0.0 0.6 -0.7 5 25 13 31 9 17 11 3 7
Yucatan 267.8 23 1179 15 1.2 0.3 20 18 26 19 19 26 16 22 14
Zacatecas 156.1 1.7 93.3 -0.2 0.7 -1.0 28 22 9 12 24 18 24 26 11

1/ Estimaciones. Cifras en miles de millones de pesos de 2013. La suma del PIB estatalno coincide con el PIBnacional, ya que este Ultimo, ademas del valor

agregado bruto, incluyelos impuestos netos de subsidios.

2/ Indicadores, estimacionesy proyecciones de la poblacion por entidad federativa. 2010-2050. Conapo. Cifras en millones de personas.
3/ Miles de pesos.

4/ Tasa media de crecimiento anual (%).

5/ Posicion con base en estimaciones del PIB real 2021.

6/ Posicion con base en estimaciones del PIB real per capita 2021.

7/ Posicion con base en la inversion extranjera directa captada por la entidad en 2021.

8/ Posicion con base en la variacion en el nimero de trabajadores asegurados en el IMSS en 2021.

9/ Posicion con base en la masa salarial real promedio de los asegurados del IMSS durante 2021.

10/ Posicion con base en Exportaciones por Entidad Federativa (INEGI).

11/ Posicion con base en 040-14A-R1 Carteraa estados y municipios: saldo agregado (CNBV).

12/ Posicién con base en las participaciones federales que constan en el ramo 28 del PEF en 2020.

13/ Posicién con base en la deuda publica y obligaciones como proporciénde los ingresos de libre disposicion al 2T21.
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, Conapo, Banxico, STPS, SEy SHCP
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4b. Indicadores por entidad federativa

Tabla 4b.1. INDICADORES ECONOMICOS

Aguascalientes Baja California

2019 2020 4720 1721 2721 3T21 2019 2020 4720 1721 2721 3721
Actividad Economica (ITAEE**) Total 1.1 82 -14 36 239 -35 1.7 -3.7 3.1 2.7 27.7 6.6
Sector Primario 1.1 2.5 8.4 2.1 0.1 3.3 0.9 -1.9 4.4 -6.7 8.9 0.1
Sector Secundario 2.2 -11.7 34 72 443 -123 2.6 -3.4 10.3 7.0 44.6 5.0
Sector Terciario 03 6.2 56 15 152 27 1.2 -3.7 -1.4 0.3 19.3 8.0
Produccién minera -13.2 140 193 233 9.1 -16.0 -3.3 158 38.6 154 320 -24
Produccion manufacturera 0.2 -123 7.9 9.3 73.7 -13.6 4.8 2.1 12.0 124 491 5.0
Construccion 8.7 -11.0 -94 14 3.0 9.2 -2.5 9.1 6.4 4.4 42.4 6.1
Obra Privada -31.2 -39.1 -51.6 -56.1 -25.6 79.0 -36.6 -2.6 50.0 16.9 20 -283
Obra Publica -147 09 163 75 7.2 224 -4.0 -15.0 16.2 -9.0 2.5 -1.5
Ventas menudeo 0.5 7.7 6.7 -1.2 154 4.8 12.4 1.5 7.5 7.8 294 126
Ventas mayoreo -36 -38 08 -0.8 111 -0.3 0.1 15 9.7 8.5 33.0 18.6
Flujo exportaciones 222 -29 26.0 -8.8 166.8 -20.7 6.3 4.1 6.0 6.7 53.8 16.9
Saldo de crédito 93 -13 91 -135 7.0 131 -4.3 4.4 -3.5 -11.6 -3.3 10.7
Poblacion ocupada (ENOE***)1 16 -19 42 25 271 6.7 2.2 -7.3 42 1.8 312 8.0
Trabajadores asegurados (IMSS) 4.6 1.5 34 -1.9 1.8 3.8 3.3 1.4 2.7 3.6 7.1 7.7
Masa salarial real (IMSS) 8.8 49 1.7 3.2 2.5 4.6 12.8 4.4 6.3 8.6 9.1 111
Participaciones federales (Ramo 28) 32 -33 19 -48 12.8 13.0 4.1 2.7 149 53 21.0 0.1
Deuda Pablica**** 26 11.0 114 147 101 10.7 -12.9 2.2 1.9 0.8 6.6 11.1
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 452.1 743.6 380.1 141.3 69.4 -51.2 1184.6 1196.4 234.2 469.8 1320.7 266.5

Baja California Sur Campeche

2019 2020 4720 1721 2721 3721 2019 2020 4720 1721 2721 3721
Actividad Econdmica (ITAEE**) Total -8.1 -23.2 -144 -12.4 418 15.0 -2.3 -6.6 -7.6 -6.8 0.8 2.5
Sector Primario 0.1 34 114 -56 10.7 339 2.9 -0.5 -1.4 5.5 175 13.0
Sector Secundario -28.3 -33.6 -27.1 9.2 476 -9.7 -2.6 -6.6 -7.8 -7.2 1.9 44
Sector Terciario 4.0 -20.2 -10.7 -13.6 42.1 243 -0.4 -7.4 -7.1 -5.8 16.1 8.2
Produccién minera 121 97 95 6.7 101 -7.5 -2.6 -5.8 -8.5 7.1 48 -6.0
Producciéon manufacturera 2.9 0.7 -4.2 -3.2 -0.7 4.4 3.2 -6.1 -6.6 3.0 3.4 2.6
Construccién -345 -442 -36.6 -12.2 80.5 -13.9 -3.3 -206 5.1 -10.1 106.6 30.2
Obra Privada -75.8 28.8 113.5 85.2 756.8 90.3 43.6 -25.7 -31.2 -246 -04 227
Obra Publica -26 -349 -353 -575 -585 -76.9 -13.2 120.0 101.2 -40.6 -11.7 32.3
Ventas menudeo 42 -103 57 -6.5 402 17.3 15 7.1 -3.8 0.8 21.1 101
Ventas mayoreo 20 -18.8 -11.5 9.8 49.8 26.2 0.9 1.5 -11.0 -16.1 134 1438
Flujo exportaciones -15.0 -89 -23.0 -0.2 6.0 60.3 -9.7 -38.0 -241 -16 1339 614
Saldo de crédito 41 157 6.3 -81 -11.2 -97 -7.5 -1.9 6.2 5.7  -12.7 -28.3
Poblacion ocupada (ENOE***)1 6.8 -143 -76 -3.7 255 200 3.5 -8.3 2.8 2.7 22.4 118
Trabajadores asegurados (IMSS) 3.9 78 -85 -7.9 7.0 10.6 6.4 -2.0 -6.5 5.3 -0.6 6.4
Masa salarial real (IMSS) 61 -16 -20 32 73 16.9 8.2 2.6 2.3 -0.9 1.4 7.3
Participaciones federales (Ramo 28) 5.7 82 -6.8 -48 -150 6.9 5.8 -14.3 -39 -6.1 5.5 0.2
Deuda Publica**** -6.5 69 49 -17.0 -195 -19.8 14.6 -5.9 -5.8 -7.2 -8.3 -85
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 639.9 678.1 89.4 306.8 207.6 326.7 151.9 140.3 17.8 48.8 78.3 80.7

* Todos los indicadores, con excepcion de la Inversion ExtranjeraDirecta, se muestran en variaciones porcentuales anuales de cantidades reales.

** Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Estatal.

*** Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo; incluye estimaciones con baseen la Encuesta Telefénica de Ocupacion y Empleo (ETOE) para el 2T20.

1 La poblacién ocupada (mayores de 15 afios)incluye como subconjunto a los trabajadores asegurados en el IMSS y es un indicador mas representativodel
empleo nacional.

**** Nota de deudarespaldada por Gob. Fed.

Fuente: Inegi, SE, SHCP y STPS.
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Tabla 4b.1. INDICADORES ECONOMICOS (CONTINUACION)

Chiapas Chihuahua

2019 2020 4720 1721 2721 3721 2019 2020 4720 1721 2721 3721
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 22 -39 -29 30 185 4.0 1.7 5.8 -2.3 -0.6 20.6 6.2
Sector Primario 15 3.1 2.8 0.9 6.2 -0.3 -0.6 2.8 -105 -2.3 6.0 7.8
Sector Secundario 121 1.8 34 226 373 23 3.2 -7.4 0.9 0.8 32.8 6.0
Sector Terciario 03 51 -49 -10 151 438 1.3 4.6 -3.0 -1.6 143 6.1
Produccién minera 7.0 479 294 123 29.0 255 -1.7 -1.8 8.3 -5.5 37.0 5.1
Producciéon manufacturera 9.7 -125 -13.7 -0.9 15.8 8.8 1.5 -5.3 5.3 8.6 41.0 10.8
Construccién -12.2 -16.5 -23 26.2 77.8 -2.3 170 -16.2 9.7 -17.1 6.3 -8.6
Obra Privada 459 1.0 -2.0 1431 70.1 -31.9 185 -46.8 -59.3 -50.1 -9.9 -16.6
Obra Publica -12.3 3.0 341 674 535 25 346 -16.9 -29.2 -48.3 -14.2 1.8
Ventas menudeo 0.6 19 02 52 216 86 1.6 -4.3 5.4 2.3 15.7 7.9
Ventas mayoreo -8.6 1.2 49 50 18.2 4.2 0.2 -3.5 3.1 7.6 27.7 16.0
Flujo exportaciones 59 -11.0 -41 0.8 66.7 32.2 8.6 -4.4 3.4 2.3 41.5 -4.3
Saldo de crédito -16.7 -18.7 -6.9 -13.6 -11.9 -0.6 -8.0 2.1 -1.1 -9.5 -8.3 0.6
Poblacién ocupada (ENOE***)1 6.6 7.2 29 09 417 83 0.6 5.3 -2.3 -3.6 18.7 4.2
Trabajadores asegurados (IMSS) 0.1 -06 -26 -1.3 1.8 5.2 1.9 -0.3 0.7 1.9 5.9 4.3
Masa salarial real (IMSS) 1.6 4.1 2.4 1.9 3.0 4.9 8.6 2.7 4.4 6.1 7.1 6.2
Participaciones federales (Ramo 28) -4.2 34 375 -21 350 17.0 0.5 -2.9 6.2 -3.1 3.2 12.4
Deuda Publica**** 46 -41 -41 59 64 68 -0.6 -3.4 -5.6 7.9 -100 9.1

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 256.6 133.1 2.9 237.3 -6.2 -14.1 1402.6 634.7 136.4 661.0 552.4 113.1

Ciudad de México Coahuila

2019 2020 4720 1721 2721 3721 2019 2020 4720 1121 2721 3721
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 03 91 -71 7.0 157 0.2 -0.7 -11.2 -3.3 0.2 27.0 0.5
Sector Primario 4.7 40 -11.9 50 51 -29 2.1 2.3 2.6 -0.9 6.1 4.7
Sector Secundario 2.7 -145 -153 -11.3 28.4 137 2.2 -15.2 -1.7 2.4 45.1 0.0
Sector Terciario 0.6 -85 6.2 6.5 145 -1.0 0.8 -1.7 5.2 -1.8 14.2 0.8
Producciéon minera -6.6 2.9 3.5 20 333 7.8 -3.6 -22.7 -21.0 64 27.7 3.9
Produccion manufacturera 1.1 -11.6 -10.3 -54 236 12.8 -0.3 -14.6 0.2 1.4 55.0 -0.5
Construccion 5.1 -20.0 -23.4 -19.6 419 174 -10.6  -156 -2.2 14.0 18.6 3.0
Obra Privada -0.7 -149 -31.0 -178 282 51 -19.5  -37.5 -328 -34.0 -405 -41.6
Obra Publica -35 -389 -266 12.0 85 6.6 0.2 -7.8 7.8 29.4  65.8 3.9
Ventas menudeo -20 -154 -89 -11.2 373 4.8 6.1 -7.2 -2.9 1.2 23.7 7.0
Ventas mayoreo 3.2 -122 6.9 3.9 313 16.1 -3.8 -8.4 -1.8 2.1 25.5 16.6
Flujo exportaciones 1.3 -20.2 -11.4 9.8 34.7 293 16.1 5.7 11.4 5.1 101.5 1.2
Saldo de crédito 2.2 -49 -18.2 -21.2 -20.6 -14.1 9.1 1.3 1.7 -11.5 -8.9 -1.7
Poblacién ocupada (ENOE***)1 0.9 -116 -142 -12.8 20.3 22.0 0.4 5.2 -1.5 1.3 24.9 10.2
Trabajadores asegurados (IMSS) 1.3 4.3 -6.6 -6.5 -1.9 0.3 1.2 -3.7 -3.3 -1.6 3.5 5.7
Masa salarial real (IMSS) 3.2 0.0 -2.5 -2.9 -1.9 3.9 5.6 -1.4 -0.8 1.0 3.3 6.7
Participaciones federales (Ramo28) -3.4 93 3.6 6.7 64 57 2.9 -10.1 45 0.4 10.2 7.5
Deuda Publica**** 1.0 0.7 0.5 -1.5 1.4 -1.9 -2.3 2.7 -1.5 -3.3 4.2 -1.7

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 84212 6749.6 463.2 2954.2 895.9 818.3 1491.8 852.0 2235 526.6 476.3 116.0
* Todos los indicadores, con excepcion de la Inversion ExtranjeraDirecta, se muestran en variaciones porcentuales anuales de cantidades reales.

** Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Estatal.

*** Encuesta Nacional de Ocupaciéon y Empleo; incluye estimaciones con baseen la Encuesta Telefénica de Ocupacion y Empleo (ETOE) para el 2T20.

1 La poblacién ocupada (mayores de 15 afios)incluye como subconjunto a los trabajadores asegurados en el IMSS y es un indicad or mas representativodel
empleo nacional.

***+* Nota de deudarespaldada por Gob. Fed.

Fuente: Inegi, SE, SHCP y STPS.
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Tabla 4b.1. INDICADORES ECONOMICOS (CONTINUACION)

Colima Durango

2019 2020 47120 1721 2721 3721 2019 2020 4720 1721 2721 3721
Actividad Econdmica (ITAEE**) Total 3.9 7.3 82 58 20.6 2.9 0.9 -6.7 -3.7 0.7 15.4 4.1
Sector Primario 1.4 3.9 -1.0  -0.9 2.8 -10.5 -0.9 2.1 1.5 -3.3 11.3 17.6
Sector Secundario 16.8 -15.0 -25.7 -21.6 -25 -0.9 3.6 -10.1 -3.9 5.4 26.2 1.1
Sector Terciario 00 50 -18 01 304 438 0.0 -5.8 4.4 1.0 112 3.2
Produccién minera -3.3 4.7 1.5 0.1 8.4 2.4 -0.4 6.1 11.2 174 31.9 5.7
Produccién manufacturera 30 -25 53 -05 -6.7 2.1 3.4 -6.8 1.3 6.7 19.4 10.2
Construccién 35.6 -146 -31.6 -30.0 4.5 11.7 7.6 -27.2 -24.6 2.7 51.2 -6.0
Obra Privada 254.4 -135 -64.4 -66.0 -453 11.1 -6.8 -4.9 -42.6 9.0 9.2 -21.3
Obra Publica 28.0 41 -36.0 -37.8 -224 -7.2 151 443 227 11.7 16.6 -3.0
Ventas menudeo 3.4 -5.0 2.9 8.5 29.5 9.4 2.0 -1.9 -2.6 -0.4 12.8 5.6
Ventas mayoreo 04 -14 01 1.7 16.2 11.4 0.0 -2.5 3.6 7.6 20.0 7.4
Flujo exportaciones 9.1 98 245 12 36.2 37.7 28.7 -1.9 -1.5 12.8 50.3 11.8
Saldo de crédito 8.1 -18.6 -6.1 0.9 1.2 12.4 -5.5 -14.6 5.4 -17.0 -12.7 0.9
Poblaciéon ocupada (ENOE***)1 1.4 -121 -70 -19 278 165 2.1 -5.0 -3.1 1.0 22.9 4.9
Trabajadores asegurados (IMSS) 2.2 0.2 22 -15 1.7 4.7 0.1 2.1 -1.8 -1.2 2.0 5.9
Masa salarial real (IMSS) 6.5 45 31 4.8 5.4 7.6 2.6 2.2 2.6 2.7 2.7 7.0
Participaciones federales (Ramo 28) -6.1 2.8 2.6 7.3 4.0 7.7 -6.1 -6.0 4.2 321 10.3 5.2
Deuda Publica**** 5.5 21 175 6.8 1.2 4.0 6.4 4.9 17.6 13.7 145 20.7

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 41.4 919 -18.0 40.2 -3.0 -11.1 178.5 496.5 -265.2 454.9 107.1 -87.7

Estado de México Guanaj uato

2019 2020 4720 1721 2721 3721 2019 2020 4720 1721 2721 3721
Actividad Econémica (ITAEE*) Total -1.7 5.8 -3.2 3.0 222 6.6 -1.6 -6.9 -1.4 2.1 24.6 2.2
Sector Primario -0.4 4.2 1.5 -126 9.6 5.8 1.7 -0.2 -0.5 1.0 13.6 -1.9
Sector Secundario 69 -99 -35 -3.8 311 119 -3.6 -8.1 1.8 -2.5 44.5 -0.4
Sector Terciario 0.1 46 -3.2 2.6 198 5.1 -0.6 -6.6 -3.2 -2.0 16.4 4.1
Produccién minera -1.5 51 147 104 26.8 144 253 -140 129 211 35.1 2.1
Produccion manufacturera 4.1 -10.7 -1.3 -45 324 8.0 -3.1 5.1 5.1 -3.3 50.6 -0.6
Construccion -16.9 -10.1 -11.2 -55 34.3 34.9 -4.0 -19.9 9.7 0.3 37.3 4.1
Obra Privada 435 227 475 13.2 -31.0 39.0 9.7 13.1  60.7 107.6 0.7 -35.5
Obra Publica 5.5 -30.1 -24.3 9.1 54.2 18.7 1.1 -24.4 -13.0 -18.2 1.2 6.9
Ventas menudeo -1.7 7.5 -6.5 3.6 149 43 1.2 -7.5 4.1 -2.8 22.9 8.4
Ventas mayoreo 0.5 3.6 5.9 12.0 354 185 -3.6 -8.8 2.3 -0.6 32.3 15.1
Flujo exportaciones -1.6 -30.0 -13.7 -3.3 57.8 24.0 -1.7 41 233 -44 1440 31
Saldo de crédito -2.9 40 9.0 -17.6 -153 -6.9 -5.6 5.1 -3.3 -1.4 4.0 13.5
Poblacién ocupada (ENOE***)1 1.9 -10.7 -6.6 -6.2 21.3 1438 0.4 -4.3 -3.0 -2.6 20.8 8.2
Trabajadores asegurados (IMSS) 1.9 2.2 24 2.1 2.0 2.5 3.3 -2.8 4.1 -2.8 1.9 4.0
Masa salarial real (IMSS) 3.0 1.1 2.1 2.2 2.6 2.7 6.6 0.6 -0.4 0.2 2.6 5.5
Participaciones federales (Ramo28) 1.2 82 54 64 32 47 4.9 -9.6 2.2 -8.5 10.8 6.0
Deuda Publica**** 6.2 -3.0 1.9 5.4 5.0 5.6 5.4 -2.2 31.8 615 86.2 83.8

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 2931523692 267.0 966.5 -5.7 359.9 795.9 199.2 -68.2 1077.0 29.7 625.2
* Todos los indicadores, con excepcion de la Inversion ExtranjeraDirecta, se muestran en variaciones porcentuales anuales de cantidades reales.

** Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Estatal.

*** Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo; incluye estimaciones con base en la Encuesta Telefénica de Ocupacién y Empleo (ETOE) para el 2T20.

1 La poblacién ocupada (mayores de 15 afios)incluye como subconjunto a los trabajadores asegurados en el IMSS y es un indicador més representativodel
empleo nacional.

***+* Nota de deudarespaldada por Gob. Fed.

Fuente: Inegi, SE, SHCP y STPS.
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Tabla 4b.1. INDICADORES ECONOMICOS (CONTINUACION)

Guerrero Hidalgo

2019 2020 47120 1721 2721 3T21 2019 2020 4720 1721 2721 3721
Actividad Econdmica (ITAEE**) Total 0.0 99 40 55 381 53 -1.6 -11.0 -7.6 5.4 16.3 7.5
Sector Primario -3.2 79 148 9.2 5.7 -1.1 -3.1 -1.7 2.4 11.8 7.6 9.4
Sector Secundario 0.7 -10.7 -11 58 483 -1.0 2.1 -17.2  -13.8 -7.5 25.7 125
Sector Terciario 0.1 -109 -6.0 -7.7 387 7.5 1.1 -8.6 5.4 -5.0 12.9 6.3
Produccion minera 181 -45 9.7 294 1934 19.2 5.1 -10.6 -13.1  -6.7 12.4 5.9
Produccion manufacturera 1.9 -7.8 -6.6 -9.7 4.1 0.5 -0.2 195 -17.3  -7.1 29.0 17.2
Construccién 1.1 -10.2 1.2 151 650 -6.4 9.4 -18.3 -16.9 -16.4 328 11.9
Obra Privada -44.4 68.0 78.4 210.7 1655 -18.1 -29.4  -29.7 -475 -76.7 -56.0 -46.6
Obra Publica 95.7 -39.0 5.0 1.0 734 546 144 514 614 -335 -2.8 12.2
Ventas menudeo 79 58 -28 13 244 04 0.7 -13.7 1.3 -16.3 46.0 4.8
Ventas mayoreo 1.9 49 05 -0.8 164 3.3 -2.9 -3.6 1.3 2.9 14.5 9.6
Flujo exportaciones 36.7 -0.2 38 221 891 -2.9 2.5 426 479 -293 328 79.0
Saldo de crédito -13.9 -23.0 -13.3 -17.8 -33.9 5.2 8.2 9.8 -7.4 9.4 -7.1 -4.8
Poblacién ocupada (ENOE***)1 3.7 -6.4 05 -6.7 248 56 3.6 -6.6 -3.2 -6.2 219 10.1
Trabajadores asegurados (IMSS) 35 49 69 -6.2 2.4 3.1 1.6 -3.9 5.2 4.7 0.8 7.2
Masa salarial real (IMSS) -0.8 -05 -06 -23 2.8 4.4 3.6 -1.5 -1.7 -1.9 1.5 8.5
Participaciones federales (Ramo28) -3.8 5.4 3.3 5.7 8.0 54 6.0 -10.6 2.3 -8.8 1.1 3.5
Deuda Publica**** -16.7 -13.7 -5.0 -18.6 -47.1 -37.1 -8.5 9.1 9.2 -10.7 -11.9 -122

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 275.5 296.9 -20.3 143.8 148.3 284.0 282.3 278.7 286 77.6 155 57.0

Jalisco Michoacéan

2019 2020 47120 1721 2721 3T21 2019 2020 4720 1121 2721 3721
Actividad Econdémica (ITAEE**) Total 07 -7.5 -2.6 1.7 178 5.0 0.1 6.9 5.7 -3.9 131 3.8
Sector Primario 1.6 2.5 2.8 1.2 0.8 -4.8 1.4 -3.4 -7.3 4.5 26.3 -2.3
Sector Secundario 01 98 -10 -28 165 4.1 2.3 -4.8 2.7 -7.3 1.9 0.0
Sector Terciario 1.0 7.3 -4.0 -1.5 202 6.3 0.5 -7.8 -6.0 -4.7 13.4 5.6
Produccién minera -14.7 19.7 49.3 9.3 28.8 5.6 -7.5 -12.5 3.1 13.5 14.6 -9.3
Produccion manufacturera 1.9 99 6.2 1.7 175 3.2 2.8 4.2 7.0 -6.1 7.1 -0.1
Construccién -5.0 -104 16.8 13.6 16.2 8.0 -12.2 259 -246 -1.7 4.2 4.1
Obra Privada -33.2 26.4 520 143 1.3 13.2 243 295 -53.1 -66.0 -244 -38.7
Obra Publica -7.8 -28.6 -348 -185 58 6.2 8.0 -38.9 -24.0 96.8 2.6 7.2
Ventas menudeo 2.9 6.7 -2.6 -0.3 271 7.0 -0.4 -4.9 -0.9 -2.5 18.8 5.1
Ventas mayoreo 0.3 -69 -11 5.1 28.2 19.9 -0.5 5.4 -3.0 2.4 6.0 55
Flujo exportaciones 2.5 -7.2 6.0 -0.4 30.6 18.9 12.9 -1.0 -4.2 6.0 27.7 36.8
Saldo de crédito 7.0 6.6 5.5 2.2 1.4 07 -8.7 -6.6 -6.9 9.7 -0.3 19.7
Poblacién ocupada (ENOE***)1 2.4 6.1 -3.1 1.3 237 7.1 2.6 -6.9 -7.0 -6.8 17.2 11.7
Trabajadores asegurados (IMSS) 2.7 -0.9 -2.0 -1.8 2.4 4.6 2.5 0.6 -0.3 -1.1 0.9 2.3
Masa salarial real (IMSS) 4.8 3.1 2.0 1.3 2.5 5.6 4.1 3.5 3.8 2.3 1.6 3.8
Participaciones federales (Ramo28) -0.6 -6.4 0.0 1.7 114 8.1 1.6 -10.3 4.6 2.9 14.9 21
Deuda Publica**** 5.7 239 423 389 216 11.2 -10.6 3.1 8.6 7.9 0.8 5.5

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 15612 21314 47.1 901.6 228.0 205.6 298.0 272.7 3.4 1040.1 23.2 8.1
* Todos los indicadores, con excepcion de la Inversion ExtranjeraDirecta, se muestran en variaciones porcentuales anuales de cantidades reales.

** Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Estatal.

*** Encuesta Nacional de Ocupaciéon y Empleo; incluye estimaciones con baseen la Encuesta Telefénica de Ocupacion y Empleo (E TOE) para el 2T20.

1 La poblacién ocupada (mayores de 15 afios)incluye como subconjunto a los trabajadores asegurados en el IMSS y es un indicador mas representativodel
empleo nacional.

***+* Nota de deudarespaldada por Gob. Fed.

Fuente: Inegi, SE, SHCP y STPS.
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Tabla 4b.1. INDICADORES ECONOMICOS (CONTINUACION)

Morelos Nayarit

2019 2020 4720 1721 2T21 3T21 2019 2020 4720 1721 2721 3721
Actividad Econdmica (ITAEE**) Total 0.0 -11.0 -74 6.6 152 3.3 0.3 -11.3 -7.3 -6.0 48.4 115
Sector Primario 1.0 2.6 5.5 -1.2 -3.9 1.7 4.6 3.8 2.0 -1.7 -7.0 -5.5
Sector Secundario 21 -20.3 -14.7 -11.9 22.2 3.4 3.4 -13.2 5.7 12.8 32.7 26.1
Sector Terciario -09 -72 52 -44 136 3.4 -0.7 -122 86 -106 59.8 9.0
Produccion minera 3.3 -11.7 -10.0 -5.5 4.7 2.3 6.5 -3.2 8.9 44.3 66.2 8.9
Produccion manufacturera 5.1 -151 48 -1.0 484 -2.6 4.4 -2.3 -1.2 -1.3 2.4 6.0
Construccién 142 -285 -29.6 -27.4 -7.3 6.0 9.9 -23.2 -148 21.4 86.8 17.7
Obra Privada 8.3 -54.0 -76.7 -27.9 126.1 -37.8 121.8 -47.9 -48.9 80.3 210.5 105.1
Obra Publica 146 -64.6 -56.2 -53.6 63.7 25.1 -11.4 10.1 -0.7 38.5 52.1 13.8
Ventas menudeo 29 51 -14 -18 205 3.6 5.0 -6.0 -1.4 2.1 34.3 10.8
Ventas mayoreo 4.1  -3.6 1.8 2.6 6.9 4.3 1.2 1.8 3.3 -2.3 13.6 4.2
Flujo exportaciones -19.5 -14.3 109 31.4 116.7 -8.9 -3.6 6.9 -185 -21.5 0.0 19.6
Saldo de crédito -11.2 -13.1 -3.6 5.1 4.0 -23.7 -6.7 -11.1  -20.6 -27.7 -22.8 3.0
Poblacion ocupada (ENOE***)1 1.6 -6.1 0.9 5.2 264 3.3 1.1 5.2 9.0 10.1 31.8 -2.4
Trabajadores asegurados (IMSS) 01 -13 -23 31 -07 2.8 6.7 0.3 2.8 -3.3 9.8 9.3
Masa salarial real (IMSS) 1.0 1.2 0.6 0.7 -0.3 0.9 11.1 5.3 2.2 0.7 9.3 10.8
Participaciones federales (Ramo 28) 1.4 -100 1.2 0.1 123 6.8 7.4 -13.9 -18.3 -39 5.8 2.0
Deuda Publica**** 53 17 -39 58 -9.3 12.1 4.0 9.9 7.7 -22.1 -20.5 -14.7
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 655.6 386.6 234.9 74.4 61.1 48.7 194.0 800.3 24.5 90.0 51.6 34.4

Nuevo Ledn Oaxaca

2019 2020 47120 1721 2721 3T21 2019 2020 4720 1121 2721 3721
Actividad Econdémica (ITAEE**) Total 15 83 -15 0.4 277 40 -3.0 -5.8 1.0 0.6 21.0 6.9
Sector Primario 2.7 1.2 6.5 -10.1 -10.8 6.6 -1.6 6.4 9.9 0.2 -2.4 4.7
Sector Secundario 16 -11.1 -0.1 -0.3 424 53 -122 49 184 188 504 156
Sector Terciario 1.5 6.8 -2.3 -0.4 215 3.2 0.1 -7.1 5.1 -4.6 16.3 4.3
Produccién minera -3.1 7.9 241 9.1 275 -4.6 -7.1 -38.4 -23.8 -4.7 1934 152
Produccion manufacturera 24 -101 1.7 1.9 48.0 8.0 -7.3 -9.5 -0.3 8.1 271 9.3
Construccién -0.8 -14.0 -3.5 5.9 344 1.1 -17.4 0.3 411 37.0 102.0 24.0
Obra Privada -40.8 23.2 37.2 38.0 6.8 -38.8 -39.2  94.1 547.8 327.1 7629 312.0
Obra Publica 234 05 -140 -17.8 184 13.7 -43.8 257.4 2109 484 234 -29.2
Ventas menudeo 2.9 -6.6 -3.8 4.2 229 8.2 3.9 -2.3 0.3 2.5 251 4.3
Ventas mayoreo -3.4 -105 -1.7 3.0 37.8 19.2 -3.9 -6.3 -4.9 -3.0 22.3 2.4
Flujo exportaciones 0.6 -13.4 1.0 4.8 56.6 19.5 -22.5 9.9 -155 50.1 68.5 36.9
Saldo de crédito -2.9 2.9 45 -19.4 -19.7 -10.3 -25.8 216 35.2 -3.2 2.8 8.2
Poblacién ocupada (ENOE***)1 2.0 05 -1.8 -0.3 271 65 5.5 -4.8 0.1 3.0 20.8 0.4
Trabajadores asegurados (IMSS) 2.5 2.2 2.1 -1.4 4.8 6.4 0.0 -0.4 -1.5 -3.7 -0.1 2.7
Masa salarial real (IMSS) 4.8 1.0 1.1 1.1 3.7 8.2 1.6 3.2 3.5 0.8 0.5 3.8
Participaciones federales (Ramo28) 3.3 -7.4 6.6 -1.3 206 16.6 2.8 6.3 74 -120 3.9 7.0
Deuda Publica**** -0.1 3.6 6.7 2.4 1.4 4.6 9.4 -13.1 -7.2 1.9 3.1 2.8

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 3273430944 727.9 1573.2 259.3 12720 56.6 2443 -31.6 26.8 -48.7  -25.7
* Todos los indicadores, con excepcion de la Inversion ExtranjeraDirecta, se muestran en variaciones porcentuales anuales de cantidades reales.

** Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Estatal.

*** Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo; incluye estimaciones con baseen la Encuesta Telefénica de Ocupacién y Empleo (ETOE) para el 2T20.

1 La poblacién ocupada (mayores de 15 afios)incluye como subconjunto a los trabajadores asegurados en el IMSS y es un indicad or mas representativo del
empleo nacional.

***+* Nota de deudarespaldada por Gob. Fed.

Fuente: Inegi, SE, SHCP y STPS.
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Tabla 4b.1. INDICADORES ECONOMICOS (CONTINUACION)

Puebla Querétaro

2019 2020 47120 1721 2721 3T21 2019 2020 4720 1721 2721 3721
Actividad Economica (ITAEE**) Total -1.3 -109 51 81 27.7 0.9 -0.8 9.1 -1.5 -0.7 24.5 7.0
Sector Primario -0.4 1.8 -0.1 -36 5.1 -1.4 -0.5 5.7 151 4.7 -3.5 -6.0
Sector Secundario 1.2 -174 -39 -10.0 80.3 -6.6 -1.7 -12.3 3.1 2.9 41.8 7.9
Sector Terciario -15 80 6.1 -7.3 123 55 0.2 -7.3 5.3 -3.0 16.4 7.1
Produccién minera -3.2 -106 14 -1.1 136 -7.5 -29.4 9.8 41.7 59.9 412 182
Produccion manufacturera -43 -153 1.3 -8.8 105.4 -10.5 -1.0 -12.5 -2.6 -1.9 48.6 11.3
Construccién 13.1 -28.9 -21.6 -16.1 453 6.3 -3.4 -11.7  21.8 20.7 27.8 -1.6
Obra Privada -1.3 -28.6 -21.2 -75.1 -69.4 -52.3 -21.9 484  29.7 5.6 2.8 -32.2
Obra Publica 34.7 -57.8 -57.7 -341 71.0 255 -8.8 -334 -7.6 25.0 30.7 25.0
Ventas menudeo -09 -134 -74 6.4 268 9.6 2.5 -10.8  -9.6 -10.3 17.2 4.9
Ventas mayoreo 64 53 -42 6.7 143 51 3.3 -10.4  -7.0 3.4 223 2.9
Flujo exportaciones 42 -23.0 20 -7.9 305.0 -20.1 14.6 -8.8 4.3 7.5 83.8 21.9
Saldo de crédito -11.7 20 -3.1 -13.2 -22.8 -20.0 13.8 4.0 -9.3 0.5 4.9 4.3
Poblacion ocupada (ENOE***)1 36 58 54 -41 194 7.0 -0.2 3.3 4.4 -3.8 493  14.0
Trabajadores asegurados (IMSS) 2.2 47 -69 59 -0.3 2.7 5.9 -1.8 2.9 -1.3 5.4 6.7
Masa salarial real (IMSS) 3.6 -0.7 -1.3 -1.6 1.0 3.0 8.1 0.9 -0.6 0.6 4.2 8.5
Participaciones federales (Ramo 28) 24 -100 3.3 6.4 131 7.2 0.9 -3.8 5.1 -2.8 14.1 5.8
Deuda Publica**** 66 62 6.1 -76 -88 9.1 -35.2 509 -351 -40.0 -100.0 -100.0

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 2043.6 582.5 -1.8 118.2 148.1 201.9 1167.2 859.5 -66.3 320.5 67.4 2585

Quintana Roo San Luis Potosi

2019 2020 4720 1721 2721 3721 2019 2020 4720 1721 2721 3721
Actividad Econdémica (ITAEE**) Total 1.5 -240 -124 -150 36.7 256 -0.3 -7.5 2.1 -1.5 25.0 0.0
Sector Primario -18.1 7.1 20.0 28.7 26.7 33.5 -3.4 6.8 15.7 28.4 22.4 1.9
Sector Secundario 59 -243 -189 -104 21.3 13.0 -1.3 9.4 -1.3 -3.0 39.1 -8.7
Sector Terciario 1.1 -241 -11.8 -16.1 39.2 27.2 0.7 -7.2 -3.8 -2.3 17.3 6.4
Produccién minera 23 -13.7 -28.4 -16.4 -183 6.5 -4.2 -6.8 -2.3 1.1 17.8 -4.2
Produccién manufacturera 19 -13.3 -149 -105 20.1 18.8 2.8 -8.3 0.7 2.2 47.3 -11.2
Construccién 41 -27.0 -18.8 -9.3 26.6 11.2 -16.3  -15.0 -10.7 -10.1 24.6 8.4
Obra Privada 425 -49.3 -68.2 -67.8 716.6 467.9 215 -379 -359 -238 -27.1 -40.6
Obra Publica 949 -20.0 -489 -57.2 -56.1 -50.4 -27.0 9.1 413 -69.6 -553 -389
Ventas menudeo 1.9 -21.3 -17.0 -12.6 54.2 29.0 -0.6 -9.6 5.7 -7.6 20.0 5.8
Ventas mayoreo 111 -29.3 -23.2 -11.7 70.1 41.2 -2.3 -3.9 4.8 10.9 325 14.8
Flujo exportaciones 23 -7144 -781 346 665 -77.8 1.6 -12.0 5.2 9.4 1246 -24.1
Saldo de crédito 115 134 4.2 -13.6 -154 -8.1 8.1 4.4 0.7 5.2 -6.7 2.5
Poblacion ocupada (ENOE***)1 3.0 -100 -91 -5.8 311 19.7 2.2 5.1 -0.5 2.2 23.9 7.9
Trabajadores asegurados (IMSS) 40 -17.2 -22.4 -19.3 8.4 18.0 2.0 1.1 -1.8 -1.5 2.4 4.3
Masa salarial real (IMSS) 9.1 -105 -16.1 -13.2 8.3 26.0 6.3 5.8 5.3 2.3 1.8 4.4
Participaciones federales (Ramo28) -1.9 -3.8 2.6 -3.9 46 95 3.9 -8.6 -0.8 -11.7 8.1 1.1
Deuda Publica**** -0.9 0.4 -1.2 -4.1 95 -8.6 -2.8 13.4 25.7 1.2 211 -12.2

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 644.0 139.4 -23.3 121.9 79.7 4838 853.8 912.7 206.6 666.9 43,5 199.7
* Todos los indicadores, con excepcion de la Inversion ExtranjeraDirecta, se muestran en variaciones porcentuales anuales de cantidades reales.

** Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Estatal.

*** Encuesta Nacional de Ocupaciéon y Empleo; incluye estimaciones con baseen la Encuesta Telefénica de Ocupacion y Empleo (ETOE) para el 2T20.

1 La poblacién ocupada (mayores de 15 afios)incluye como subconjunto a los trabajadores asegurados en el IMSS y es un indicad or mas representativodel
empleo nacional.

**** Nota de deudarespaldada por Gob. Fed.

Fuente: Inegi, SE, SHCP y STPS.
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Tabla 4b.1. INDICADORES ECONOMICOS (CONTINUACION)

Sinaloa Sonora

2019 2020 47120 1721 2721 3721 2019 2020 4720 1721 2721 3721
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 1.9 71 42 38 16.2 2.2 -0.1 5.2 -0.5 -4.8 16.4 6.1
Sector Primario 3.3 -3.9 2.1 -0.4 3.2 74 6.2 1.3 3.7 -6.7 10.3 -10.2
Sector Secundario -19 -85 94 47 175 5.6 0.1 -6.2 -0.9 -1.7 18.3 7.9
Sector Terciario 28 68 -42 42 193 20 0.8 5.3 0.7 1.7 16.2 6.3
Produccion minera -17.2 -21.9 -17.3 9.7 27.2 9.7 3.6 -2.5 2.4 0.8 14.6 2.6
Produccién manufacturera 6.6 0.6 24 22 112 1.1 3.4 -9.3 3.0 -8.2 27.6 14.5
Construccién 9.1 -18.7 -185 -65 37.8 20.3 -11.2 -8.7 -20.3  -20.9 2.1 0.6
Obra Privada -18.9 -32.0 -25.3 73.2 22.0 80.2 -22.9 142 -55.6 -40.1 -33.8 -8.8
Obra Publica 279 286 525 -13.0 -6.9 -2.7 18.8 -23.4 -8.6 -5.2 55.7 48.1
Ventas menudeo -1.0 -4.6 4.1 9.9 36.8 5.1 4.9 -1.8 3.6 0.6 24.6 6.6
Ventas mayoreo 122 65 -11.6 -85 28.8 2.5 -1.4 -2.4 -0.2 2.2 28.9 15.5
Flujo exportaciones 4.1 2.3 3.3 -8.0 8.0 14.7 0.1 -10.6 2.3 -7.1 55.4 105
Saldo de crédito 172 9.0 -11.7 -17.1 -8.0 3.5 -11.5 -4.7 -0.9 -2.6 -0.4 15.3
Poblaciéon ocupada (ENOE***)1 1.7 91 -79 3.7 158 114 2.2 -10.9  -3.4 4.2 19.6 19.0
Trabajadores asegurados (IMSS) 3.6 05 -14 -08 43 6.4 2.2 -1.7 -2.6 -1.3 2.2 3.9
Masa salarial real (IMSS) 5.6 47 4.0 3.6 6.7 8.8 7.7 1.9 0.9 2.5 3.3 6.0
Participaciones federales (Ramo28) -0.4 6.7 -1.8 4.1 -8.0 235 0.8 -9.3 5.7 -3.3 3.1 3.2
Deuda Pablica**** -6.1 -10.6 -16.1 -13.7 -11.3 -9.6 -4.4 -3.7 -1.5 -4.8 -6.5 -4.4

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 262.6 741.6 -21.0 111.9 104.1 137.2 449.7 582.3 208.9 538.2 418.6 -60.9

Tabasco Tamaulipas

2019 2020 4T20 1721 2T21 3T21 2019 2020 4T20 1721 2721 3721
Actividad Econémica (ITAEE**) Total  -3.7 3.5 0.9 06 123 14.1 1.8 -8.5 -6.8 -4.8 12.7 5.7
Sector Primario -5.0 1.7 -7.8 5.8 1.3 -39 -2.8 -6.7 5.9 -18.3 -33.0 64.4
Sector Secundario 7.1 102 55 0.8 143 184 3.3 -14.1  -15.2 9.8 14.0 4.7
Sector Terciario 2.5 6.6 -5.6 -0.1 9.5 7.2 1.0 5.1 -1.9 -0.6 14.2 4.7
Produccién minera -8.7 11.8 5.3 -0.6 7.5 13.9 12.8 -1.8  -17.0 -14.6 13.1 5.3
Produccion manufacturera -1.5 7.5 0.8 -11.5 9.7 97 6.0 -6.2 -1.9 3.7 23.9 7.2
Construccion -0.5 -1.3 16.8 55.5 238.2 125.2 -0.5 -31.6 -415 -38.1 -11.2 4.7
Obra Privada 21.7 61.9 63.2 136.7 480.1 330.5 11.9 -47.6 -81.3 -80.0 -76.8 -16.1
Obra Publica -50.7 9.9 101.4 1139 212.1 1435 27.2 -19.7 -48.5 0.7 -3.7 8.0
Ventas menudeo 49 -11.3 94 -48 313 7.2 4.2 5.4 -5.2 -4.6 11.3 4.4
Ventas mayoreo 4.4 3.5 45 1.8 205 7.7 0.8 5.7 3.1 7.6 16.9 15.8
Flujo exportaciones -28.6 -17.9 -2.2 20.9 168.0 90.4 6.6 -8.2 8.1 4.1 58.0 16.8
Saldo de crédito 7.5 1.2 6.2 2.7 4.4 11.7 3.3 -10.9 -10.3 -13.1 -5.0 2.6
Poblacién ocupada (ENOE***)1 55 -10.7 -10.6 -8.2 155 149 2.4 -9.0 -2.0 -1.9 16.2 8.9
Trabajadores asegurados (IMSS) 0.7 2.5 2.0 4.1 13.2 18.2 2.2 -2.5 -3.4 -2.6 1.4 2.8
Masa salarial real (IMSS) 5.8 9.4 6.7 6.6 12.6 23.7 11.9 -1.0 -0.5 1.3 3.4 5.2
Participaciones federales (Ramo28) 4.5 -10.6 -7.1  -63 176 0.1 3.0 7.7 1.7 -1.9 4.5 4.1
Deuda Publica**** 2.1 0.2 -22.2 0.1 -8.9 16.9 21.0 4.6 5.1 5.1 5.6 2.4

Inv . Extranjera Dir. (millones USD) 490.1 464.4 1115 143.4 51.7 485 1623.1 699.6 -48.9 484.2 161.4 530.6
* Todos los indicadores, con excepcion de la Inversion ExtranjeraDirecta, se muestran en variaciones porcentuales anuales de cantidades reales.

** Indicador Trimestral de la Actividad Econdmica Estatal.

*** Encuesta Nacional de Ocupaciéon y Empleo; incluye estimaciones con baseen la Encuesta Telefénica de Ocupacion y Empleo (E TOE) para el 2T20.

1 La poblacién ocupada (mayores de 15 afios)incluye como subconjunto a los trabajadores asegurados en el IMSS y es un indicador mas representativodel
empleo nacional.

***+* Nota de deudarespaldada por Gob. Fed.

Fuente: Inegi, SE, SHCP y STPS.
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Tabla 4b.1. INDICADORES ECONOMICOS (CONTINUACION)

Tlaxcala Veracruz

2019 2020 4720 1721 2721 3721 2019 2020 4720 1721 2721 3721
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 49 -118 -89 -45 136 7.2 1.0 8.1 -6.8 -7.2 14.3 8.2
Sector Primario 4.7 -10.6 -18.6 123 132 51 -1.4 4.6 7.5 2.7 6.8 1.2
Sector Secundario 14.0 -20.1 -16.5 -12.1 129 9.8 -0.2 -11.9 -11.3 -13.6 13.8 15.0
Sector Terciario -0.1 63 -36 08 141 6.2 1.8 -7.3 -5.9 -4.8 15.3 5.7
Produccion minera 247 9.9 1.6 6.7 2.4 5.3 5.5 -6.9 2.2 5.5 27.9 18.6
Produccion manufacturera -08 9.7 -12 -3.6 420 4.4 1.7 -11.5 -7.4 -7.6 12.2 16.6
Construccién 66.4 -40.7 -51.1 -43.1 -28.9 26.9 -0.7 -15.6 -18.1 -28.8 11.1 5.5
Obra Privada 29.0 409 -30.8 -87.3 -39.0 -40.5 0.4 -26.3 -51.9 -46.1 -31.9 -3.2
Obra Publica 319.8 -54.3 -70.5 -455 -55.3 129.2 87.8 -8.2 -60.1 -58.8 -30.9 1.9
Ventas menudeo 8.3 42 14 16 21.2 35 1.3 5.9 -2.3 -1.2 17.7 6.7
Ventas mayoreo 105 0.1 57 238 58.1 329 0.9 -9.5 -8.4 2.1 228 12.0
Flujo exportaciones 1.4 0.8 13.7 10.2 66.4 439 5.2 -20.1 214 9.7 31.6 36.3
Saldo de crédito -6.0 -10.0 1.8 -2.5 0.8 -28.7 -5.3 -13.5 -13.6 -7.8 -3.5 -3.3
Poblacién ocupada (ENOE***)1 41 86 -38 -58 209 11.8 2.1 6.7 1.2 46 265 5.4
Trabajadores asegurados (IMSS) 3.4 20 33 -17 3.0 5.2 1.5 -2.3 -3.5 4.4 -1.0 1.4
Masa salarial real (IMSS) 4.7 0.6 0.2 2.1 3.1 5.4 3.8 1.0 0.8 0.0 -0.1 1.0
Participaciones federales (Ramo 28) 0.5 29 21 40 154 -7.6 0.4 5.7 -0.7 10.1 227 236
Deuda Publica**** - - - - - - -5.6 5.6 0.6 2.4 1.4 -3.0

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 345.7 359.7 30.8 70.2 134 12.3 1080.4 1055.9 -129.5 678.9 -132.7 377.0

Yucatan Zacatecas

2019 2020 4T20 1721 2T21 3T21 2019 2020 4T20 1721 2721 3721
Actividad Econdémica (ITAEE**) Total 08 -7.7 6.4 2.1 242 84 -3.6 4.2 0.6 -2.8 22.3 2.3
Sector Primario 1.6 0.7 -125 2.7 6.3 10.6 -9.3 14.7 209 -28.2 14.6 -5.9
Sector Secundario 1.2 -109 -83 4.4 423 9.8 -8.8 8.1 2.1 -2.0 46.1 3.2
Sector Terciario 0.7 6.9 53 -1.1 193 7.8 0.5 5.1 -3.7 -1.8 13.6 4.0
Produccién minera -3.7 -0.5 6.9 13.3 76.0 4.6 -15.2 6.9 15.6 -10.2 26.9 -6.9
Produccién manufacturera 3.7 35  -1.7 1.3 27.2 9.7 4.1 111 2.7 1.3 51.2 -1.0
Construccién 29 -204 -186 -7.0 87.8 11.0 -6.4 225 -8.0 7.0 78.4 25.5
Obra Privada 137.1 38.8 23.8 30.0 72.3 -40.0 -20.0 12.7 58.0 -7.0 1.3 -58.7
Obra Publica -18.1 -45.1 -39.3 -43.4 835 419 -70.5  -21.9 -19.7 4.6 41.3 59.4
Ventas menudeo 6.5 7.5 8.1 5.5 231 147 5.4 -6.7 -3.9 -2.0 35.8 9.6
Ventas mayoreo 1.8 -6.3 1.0 1.8 37.0 25.8 -3.1 5.2 -2.5 0.9 19.9 3.8
Flujo exportaciones 0.5 -23.3 -12.8 3.4 1126 34.3 -8.5 27.3 52.0 26.0 83.0 -7.1
Saldo de crédito 9.0 25,6 26.5 12.7 3.1 0.9 -149 -15.2 -14.0 -13.4 -10.8 -32.0
Poblacién ocupada (ENOE***)1 2.1 -4.3 0.2 2.1 38.8 5.0 3.8 -4.3 1.0 1.2 27.9 3.2
Trabajadores asegurados (IMSS) 4.0 3.1 55 -4.2 2.1 6.0 2.1 -0.9 -1.2 -0.3 3.8 4.0
Masa salarial real (IMSS) 5.0 1.3 -0.6 -0.6 1.1 7.0 4.5 1.4 1.3 1.9 2.8 4.5
Participaciones federales (Ramo28) -0.8 -6.4 2.7 43 83 6.5 2.4 80 -23 -88 4.6 6.0
Deuda Publica**** -0.8 428 946 80.1 46.4 41.2 -3.3 -1.6 75 -11.0 -13.7 -16.0

Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 159.9 151.7 11.9 56.7 19.8 10.9 746.5 -405.5 -295.6 442.8 468.0 186.6
* Todos los indicadores, con excepcion de la Inversiéon ExtranjeraDirecta, se muestran en variaciones porcentuales anuales de cantidades reales.

** Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Estatal.

*** Encuesta Nacional de Ocupaciéon y Empleo; incluye estimaciones con baseen la Encuesta Telefénica de Ocupacion y Empleo (ETOE) para el 2T20.

1 La poblacién ocupada (mayores de 15 afios)incluye como subconjunto a los trabajadores asegurados en el IMSS y es un indicad or mas representativodel
empleo nacional.

***+* Nota de deudarespaldada por Gob. Fed.

Fuente: Inegi, SE, SHCP y STPS.
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5. Temas especiales en numeros anteriores

Segundo Semestre 2021

M Asolounas curvas de regresar al nivel previo a la pandemia
M Panorama Fintech México 2020-2021

M Recuperacion del turismo seré via doméstica

Primer Semestre 2021
M En 2021 wlvera acrecer la industria automotriz

M Sureste aun requiere de mayor inversion productiva para impulsar la economia regional

Segundo Semestre 2020
M Industria automotriz dentro de su mayor bache

M Pymes: rentabilidad y eficiencia de escala sectorial

Primer Semestre 2020
M Sector agropecuario cosecha acuerdos comerciales

/& Pymes: potencial de desarrollo en México

Segundo Semestre 2019

M Las dos caras de la industria automotriz en México
M Banca multiple se consolida como impulsor del crecimiento

Segundo Semestre 2018

M Electricidad limpia: crecimiento estable via encadenamientos
M Laindustria de vehiculos ligeros en México. con cambios que definiran su futuro
M Nuevas reglas de origen en el T-mec incrementan el requisito de valor doméstico

Primer Semestre 2018
M Laindustria automotriz en México. entre el cielo y la continua incertidumbre
A Inwersion y eficiencia ferrovarias: vias hacia un mayor crecimiento

Segundo Semestre 2017

M Exportaciones via para expandir el sector agricola

M El sector comercio formal hace frente a choques macroecondémicos e informalidad creciente
M Mayor integracion entre México y EUA

Disponibles en www.bbvaresearch.com en espafiol e inglés.
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AVISO LEGAL

Bl presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversion" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular. el presente
documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacion Publicitaria" a los efectos del articulo 36 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las
empresas de servicios de inversion ("MiFID II").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningin caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones
de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversién seran las obligadas
legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento. elaborado por el Departamento de BBVA Research. tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo. de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables.
sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA. por tanto. no ofrece garantia. expresa o implicita. en
cuanto a su precision. integridad o correccion.

Bl contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién. por ejemplo. del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida. directa o indirecta. que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento. ni su contenido. constituyen una oferta. invitacién o solicitud para adquirir. desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros. ni pueden servir de base para ningin contrato. compromiso o decisién de
ningun tipo.

Bl contenido del presente documento estéa protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccién. transformacion. distribucion. comunicacién publica. puesta a disposicion. extraccion. reutilizacion. reenvio o la
utilizacion de cualquier naturaleza. por cualquier medio o procedimiento. salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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