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1. Enresumen

Esta edicion de Situacién Regional Sectorial México 23S2, a diferencia de informes previos se caracteriza por el
cambio de base de 2013 a 2018 que Inegi presentd en agosto de 2023 y que ayuda a tener una perspectiva mas
actualizada de la composicién sectorial y regional de la economia mexicana.

A nivel sectorial destacan particularmente el sector de servicios de Esparcimiento que presenté un aumento del
35.5% al segundo semestre de 2023 respecto al mismo semestre del 2022. En 2024, servicios Financieros podria
ser el que mas crezca, seguido por Corporativos y Esparcimiento. Sectores de mayor peso como Comercio
Mayorista y Manufactura, e incluso Agropecuario podrian aumentar su tasa de crecimiento del PIB en 2024, tanto
por un mayor consumo doméstico, como por un viraje positivo de la inversion, asi como mayores exportaciones.
Con respecto a la Inversion Extranjera Directa (IED) a nivel sectorial, entre 2020 a 2023 la manufactura se mantiene
como el principal destino de este tipo de inversion, con 14.2 mil millones de ddlares (mmdd), seguido de servicios
financieros 7.3 mmdd.

Desde una perspectiva regional, se estima la recuperacién de 27 de las 32 entidades para el cierre de 2023. Nuestra
perspectiva de crecimiento en 2023 es positiva para todas las entidades federativas, en linea con el crecimiento del
PIB nacional de 3.2% para el mismo afio. Los principales impulsores del crecimiento a nivel estatal seran el consumo
interno y el aumento del gasto en construccién, mientras que, en las entidades con una vocacion en manufacturas
la misma seguira siendo un motor importante de crecimiento. Desde una perspectiva de la IED a nivel regional, en
11 entidades el 50% o més de la IED es destinada al sector manufacturas; en 4 entidades la inversion se concentra
en el sector mineria, y en 2 entidades predomina la inversién en el sector turismo. Al observar la IED como
porcentaje del PIB Estatal, destaca Baja California Sur con una razon del 10.3, esta es 1.3 veces superior a la
segunda entidad que fue Nayarit y 2.6 veces superior a la de la CDMX.

Nuestro primer tema especial aborda el sector automotriz cuyo PIB acumulado al 2T23 de Equipo de Transporte
creci6 11.7% en tasa anual, con lo que alcanz6 1,264 mil mdp, maximo histérico y 93 mil mdp por arriba del cierre
del 2019, es decir, el subsector estd recuperado en términos del PIB. La industria automotriz mexicana tiene
resultados positivos tanto por el mercado externo como por la demanda doméstica; esto explicado por 10.8% mas
exportaciones en niumero de vehiculos y 14.2% en cuanto a monto; donde Estados Unidos contindla como el principal
destino con méas de 75%. El alto costo del crédito que ha provocado la politica monetaria no ha inhibido la demanda
por este tipo de financiamiento para adquirir automoviles, sustentado por el buen desempefio del empleo mayor
remunerado. Ademas, los hogares mexicanos han optado por dedicar una mayor parte en términos constantes de
su gasto corriente a los automdéviles, tanto a la adquisicion como a su mantenimiento.

En nuestro segundo tema especial se estima el PIB a nivel municipal revelando polos de crecimiento al interior de
las entidades diferenciado por sector. La metodologia propuesta permite calcular el PIB municipal con una
temporalidad y desagregacion sectorial de 2003 a 2021 usando la serie del Valor Agregado Censal Bruto (VACB)
como variable de aproximacion y el Producto interno bruto sectorial por entidad federativa que proporciona Inegi.
Con la descomposicién sectorial a nivel municipal podemos realizar un andlisis profundo de las 32 economias
estatales y los 2,465 municipios que conforman. En esta edicidn, realizamos un analisis a nivel municipal y sectorial
de Baja California y a dos ciudades de gran peso en la actividad nacional: Guadalajara y Monterrey.

Finalmente, en nuestro tercer tema especial realizamos una recapitulacién del proceso de nearshoring en México
desde el inicio de la guerra comercial EUA-China en 2018 y analizamos las industrias clave que permitieron a México
convertirse en el principal socio comercial de EUA (tomando en cuenta el valor de comercio como la suma de
exportaciones e importaciones) superando a Chinay Canada. Sin embargo, a pesar del buen desempefio de México,
las pérdidas chinas no se han vuelto en ganancias mexicanas. Paises del sudeste asiatico también han
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incrementado su participacion en las importaciones estadounidenses en el periodo de estudio; destaca el caso de
Vietham y Taiwan. A nivel regional, estas cuatro industrias clave se concentran en el norte y la regién centro-bajio;
con el potencial de impulsar las economias regionales y a los sectores asociados (tanto proveedores como clientes).
Hacia 2024, atender limitaciones de infraestructura y generar condiciones para atraer inversion es la prioridad. La
carrera del nearshoring continla y es una prioridad consolidar la posicién estratégica del pais para beneficiarse de
este proceso de relocalizacion de las cadenas globales de valor.
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2. Analisis Sectorial y Regional

2a. Perspectiva positiva para la mayoria de los sectores

Actualizacion de ano base del SCNM cambia ordenacién sectorial

La revision de las economias sectoriales debe iniciarse en esta ocasion por tomar en cuenta que el afio base del
Sistema de Cuentas Nacionales de México se actualiz6 a 2018 por parte del Inegi. Este ejercicio tiene distintas
cualidades y beneficios que no son materia de este documento, pero si reconocer que precisamente ayuda a tener
una perspectiva mas actualizada de la composicion sectorial y regional de la economia mexicana.

Sefialado lo anterior, la economia mexicana continlia altamente concentrada a nivel sectorial, tan sélo cinco sectores
econdmicos acumulan el 60% del PIB acumulado en los dos primeros trimestres del 2023. Sin embargo, ya se
presentan algunas diferencias en cuanto a cuéles sectores ocupan las primeras posiciones. Respecto a la edicion
anterior de este documento, los Servicios Inmobiliarios pasan de la segunda posicion a la cuarta, desplazados por el
Comercio Minorista y Mayorista. Otro cambio, es que los Servicios Financieros son superados por la Mineria, resultado
gque genera dudas debido a que en el primer caso se han presentado resultados positivos, mientras que la Mineria ha
venido a la baja, sobre todo por la parte petrolera que cada vez arroja peores resultados. De la misma forma
destacamos el cambio en la posicion de Medios Masivos que cae marcadamente al pasar del lugar 11 al 15, pese al
buen desempefio que ha tenido de forma sostenida y es superado por Turismo (Alojamiento) que fue el que més
resintié la pandemia. En general, estos resultados deben ser explicados por el cambio de afio base, ya que si hacemos
esta comparacion contra el PIB al cierre del 2022, pero con la base actual, practicamente se mantienen las mismas
posiciones (con excepcion de Financieros que superé a Educativos en este par de trimestres).

Grafico 1. PIB SECTORIAL ACUMULADO 2T23 Grafico 2. PIB SECTORIAL ACUMULADO 2T23
(MILES DE MILLONES DE PESOS Y PART. %) (MILES DE MILLONES DE PESOS)
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Por otro lado, el cambio de afio base aumenté la importancia de la Manufactura en la economia mexicana. Antes
aportaba alrededor del 16% del total del PIB, pero ahora su participacion es superior al 22%. Esto aumenta la
dependencia en este sector, y de forma indirecta, en el comercio exterior, principalmente con Estados Unidos por el
alto encadenamiento entre nuestra industria y la de ese pais. Por lo que el desempefio de la economia
estadounidense, y en mayor medida de su componente industrial, tendran gran impacto en la Manufactura mexicana
y por ende en la economia total.

Gréfico 3. PIB SECTORIAL ACUMULADO Gréafico 4. CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO 2T23
(VARIACION % ANUAL) (PUNTOS PORCENTUALES)
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Durante la primera mitad del 2023, los servicios de Esparcimiento presentan el mejor desempefio. En este periodo,
el PIB de Esparcimiento aumenté 35.5% respecto al mismo semestre del 2022, tasa superior incluso a lo mostrado
en 2022. Este sector mantiene el paso acelerado de periodos previos y ya no se trata solo de un efecto estadistico
o “rebote” por el efecto del confinamiento. Esto se puede contrastar con el resultado del PIB turistico, que si bien
continlia en crecimiento, lo hace a un ritmo mucho menor, sé6lo 6.3% en el mismo periodo de comparacién. De esta
forma, servicios de Esparcimiento ya ha superado el PIB del 2019; mientras que Turismo esta muy cerca de lograr
la recuperacion, sélo 6 mil mdp, apenas un 1.1% del PIB actual de 586 mil mdp. Recordemos que estos dos sectores
fueron los que absorbieron el mayor impacto por el confinamiento que provoco la pandemia.

Otro sector con un desempefio por arriba de lo esperado es la Construccion. Con un avance acumulado al 2723
superior al 10%, se sitila como el sector con el segundo mejor resultado, cuando un afio antes solo crecié 3.5%. La
explicacion esta dada por un aumento de 78% del PIB de la Obra Civil, que, a su vez, se basaria en un incremento
del gasto en obra publica superior en 20% en términos reales. Sin embargo, parece inverosimil que un aumento de
esta magnitud se refleje en 78% del PIB y mas aun en tan solo la primera mitad del afio. Un punto de comparacion
es precisamente el afio previo, que también tuvo un incremento significativo del presupuesto para obra publica, pero
que no tuvo el mismo impacto en cuanto a PIB.
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En el resto de los sectores se presentan resultados mas discretos, y sélo el PIB de servicios de Apoyo a negocios
no tiene una tasa positiva, contrayéndose 9.3% en el mismo periodo de analisis. Esto es una caida menor al afio
anterior, que como estimamos, debiera ir disminuyendo conforme el efecto de la reforma laboral se diluya. Al
ponderar el crecimiento por su peso en la economia, el Comercio Minorista es el que mas aporta al avance de la
economia en su conjunto seguido por Construccion y Manufactura. Este dato es consistente con nuestro escenario
macroeconémico de un avance de la economia basado en mayor consumo por parte de los hogares mexicanos, el
mayor gasto en obra publica que implica mayor inversion, y el incremento de la actividad industrial, sobre todo la
parte asociada al comercio exterior.

Inversion Extranjera Directa a sectores exportadores y a domésticos

En este afio 2023, uno de los temas coyunturales mas citados es el proceso de relocalizacién o nearshoring en
inglés. Existen grandes expectativas de que la relocalizacion lleve a una gran inversion por parte de empresas
extranjeras en el pais, principalmente en los sectores asociadas al comercio exterior. Incluso, en algunos casos se
da por hecho que esto ya ha sucedido y la economia mexicana vive un auge de inversion extranjera directa (IED).
Por esta razén, revisamos lo que ha sucedido a nivel sectorial reciente en términos de IED, y cerciorarnos de si
efectivamente esto esta sucediendo y si tiene efecto en el PIB sectorial en la coyuntura actual.

Grafico 5. INVERSION EXTRANJERA DIRECTA Gréfico 6. [IED PROMEDIO ANUAL
(MILES DE MILLONES DE DOLARES) (MILES DE MILLONES DE DOLARES)
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Lo primero que habria que notar es que muchas cifras sobre IED se dan en términos nominales, por lo que sus
variaciones estan afectadas por los niveles de precios si no se deflactan de alguna forma, sesgando la percepcion
sobre estos flujos. Esto Gltimo es mas relevante alin en periodos de alta inflacion como el actual, mas adn, cuando
esta inflacién es generalizada en el orbe y no solo en una economia en particular. En este analisis, deflactamos los
niveles de IED usando el indice General de Precios de las Importaciones que publica el Banco de México. En este
caso, todas las cifras trimestrales de IED publicadas por la Secretaria de Economia las llevamos a fecha valor del
2T23. Esto nos lleva a un resultado diferente, por ejemplo, en términos nominales, la IED crecié 14.3% anual en
2022, pero en términos constantes cay6 0.1% ese mismo afio. En una comparacion por periodos de cinco afios, el
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monto de IED promedio en cada afio tiene variaciones tan pequefias en términos constantes que no se percibe
diferencia, practicamente el monto de IED promedio anual en cada caso es el mismo, 32.4 mil millones de doélares
(mil mdd 6 mmdd). No obstante, este monto disminuye cuando se compara el flujo de IED promedio anual en
términos constantes a partir del 2020, al caer de 41.3 mil mdd a 33.8 mil mdd, una disminucién de 18%.

A nivel sectorial, la Manufactura se mantiene como el principal destino de este tipo de inversion, seguido por el
sector Financiero. Del 2020 al 2022, la Manufactura captdé 14.2 mil mdd, y servicios Financieros 7.3 mil mdd, la
diferencia es significativa, casi del doble. En tercer lugar, se encuentra la Mineria con menos de la mitad de servicios
Financieros. Después las diferencias son mas pequefias, por ejemplo Transportes y Medios Masivos captaron mas
de 2 mil mdd en el mismo periodo y Turismo 1.8 mil mdd. Se puede notar, que la mayoria de los sectores que mas
IED reciben estan relacionados con el comercio exterior y esto podria mantener la idea de que se debe al proceso
de relocalizacién; sin embargo, también hay varios sectores que estan enfocados en el mercado doméstico. Por
ejemplo, servicios Financieros y Medios Masivos atienden principalmente la demanda local; ademas, no toda la
Manufactura tiene un perfil exportador, igual que en el caso de Mineria.

Algo similar podriamos decir tanto de Transportes como de Turismo, aunque una gran parte si esta relacionado a la
demanda exterior. En cualquier caso, las cifras a nivel sectorial muestran que el mercado mexicano por si mismo es
atractivo para inversionistas extranjeros y no todo se debe al comercio exterior o al proceso de relocalizacién en
particular. Un dato adicional que fortalece esta conclusion es que del 2020 al 2022, el 46.9% del total de IED es
reinversion de utilidades y nueva inversion es el 40.0% del total; estas proporciones se mantienen practicamente
iguales al tomar el total desde el 2018 cuando comenz6 el proceso de relocalizacion, en este caso la reinversion de
utilidades representa 46.5% del total de IED, y el 38.4% es nueva inversion.

Grafico 8. [IED SECTORIAL PROMEDIO 2020-2022
(MILES DE MDD CONSTANTES)

Grafico 7. IED SECTORIAL
(MILES DE MDD CONSTANTES)
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Desde otra perspectiva, la relacion entre la IED y el PIB también es mas alta en los mismos seis sectores que reciben
mas estos flujos, al menos desde el afio 2020; aunque la ordenacién es distinta. Los servicios Financieros tienen la
mayor proporcion de IED respecto al PIB en promedio entre 2020 y 2023, y en segundo lugar estan los Medios
Masivos. Esta cifra también apunta a que son sectores mas intensivos en capital, pero también son dos sectores
que estan mas enfocados en atender la demanda doméstica. En los siguientes cuatro sectores de acuerdo a este
indicador, la demanda externa tiene un papel més relevante o relacionada indirectamente a través de un efecto de
red como es el caso de servicios de Transporte como hemos mostrado en ediciones anteriores (el desempefio de
Transporte depende significativamente de la Manufactura, y de la demanda por servicios de Turismo).

En una comparacion similar, sélo para los principales seis sectores, la correlacién entre la IED y el PIB es positiva
en todos los casos, pero cambia marcadamente entre sectores. En el caso de Mineria y servicios Financieros esta
correlacién apenas ronda el 10%; mientras que para el resto ronda el 30%. En Medios Masivos se presenta la mayor
correlacion del afio 2020 al 2023, seguido por Transportes y Manufactura. En cualquier caso, estos niveles lucen
bajos, lo que apuntaria a que el desempefio de estos sectores depende méas de otros factores que de la propia IED.

Grafico 9. RAZON IED A PIB Gréfico 10. CORRELACION IED Y PIB 2018 A 2023
(PORCENTAJE) (PORCENTAJE)
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Crédito crece en seis sectores pese al alto costo de fondeo

El cambio de afio base del SCNM por parte del Inegi no tiene efecto en los indicadores financieros. La alta
concentracion del crédito bancario, tanto comercial como desarrollo, a las empresas continla altamente
concentrado: solo tres demandan poco mas de la mitad de estos recursos, y siete de los 20, concentran mas del
75% de este portafolio.

Situacién Sectorial Regional México / 2523 9



BBVA

Research

Grafico 11. SALDO CREDITO EMPRESAS 2T23
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En este periodo de altas tasas de interés, debido a la politica monetaria del banco central como respuesta al nivel
de inflacion, resalta que la cartera de crédito no se deteriore en ninguno de los sectores. La calidad del portafolio en
cada uno se mantiene si observamos el nivel de morosidad y en ningln caso se rebasa el 10%, siendo Medios
Masivos el méas alto con 9.6%, y en segundo lugar los propios servicios Financieros debido a casos particulares de
intermediarios no bancarios. En nuestra opiniéon, ninguno de estos sectores presenta un nivel de morosidad
preocupante que represente un riesgo o permita pensar en restricciones del crédito por parte de la banca.

Grafico 13. SALDO CREDITO EMPRESAS 2T23
(VARIACION % ANUAL)

220
170
120

“
o
i

Electricidad, agua y gas

I 494

Profesionales

| 236
B 157
I 131

Corporativos

Financieros

Salud
Inmobiliario

Comercio minorista

2.2

-0.9

-1.1 |

Comercio mayorista

1.8 |
4.4 1
47 |
59 1

-8.2

Transportes

Educativos

Apoyo a negocios

Mineria

Esparcimiento

-89 1

-9.

Manufactura
Construccion

911

Agropecuario

Fuente: BBVA Research con datos del Inegi y Banco de México

Situacion Sectorial Regional México / 2523

Otros -10.7 1§

Turismo
Medios masivos-33.8 Il

-120 0

Grafico 14. SALDO CREDITO EMPRESAS 2T23
(MILES DE MILLONES DE PESOS Y %)

6 50
[ 45
5 40
4 35
[ ] 30
3 ... 25
3 20
2 ® ‘
] 15
oo 10
1I ° =
5
o,!!!!!,!,!!,,,!!!!!'o
c wn 0w u 0w N © © O 0 0 u
§8g88g22c88s5g8883¢8g82
S 2 T 258825022550 o025
S g 29 2=5c2c6559063% < Ng= Q@
2S5 ESQE&EERE 25 S oS3
33FgEocB8g32s8EEEC 230
S5 £ 4882 8Sfmoco8 & o
3 8 S S a=5s0L 73 9oF ]
O a3 9 < 2 2% k]
s g§g¢ 8
<8k 3
[SIN'S) E
ko)
w

mPIB  mSaldo de crédito bancario @ indice de penetracion (der.)

Fuente: BBVA Research con datos del Inegi y Banco de México

10



BBVA

Research

En términos de crecimiento, el mayor incremento del saldo de crédito se presenta en el sector de Electricidad,
servicios de menor proporcién en términos del PIB como Profesionales y Corporativos. Los incrementos en el saldo
de crédito de estos sectores no alcanzan a cambiar su importancia relativa dentro del portafolio de total, pese al
fuerte incremento de estos saldos. No obstante, resalta que en seis sectores la demanda por fondeo bancario haya

crecido en este periodo de altas tasas de interés, ya que el costo del crédito es mas alto como hemos sefialado por
el incremento de la tasa de referencia por parte del banco central.

Por otro lado, los niveles de penetracion del crédito bancario a nivel sectorial practicamente permanecen sin
cambios. En algunos de estos continla la oportunidad para financiar una mayor parte de esos mercados; aunque
era de esperarse que este indicador no tuviese algiin cambio significativo en este periodo de alto costo del crédito.

Servicios Financieros lideraria el crecimiento en 2024

Estimamos que al cierre del afio en curso solo los servicios de Apoyo a Negocios presente una contraccién del PIB,
tendencia que mantendra este sector para el 2024. La Construccion se sumara al desempefio negativo para el
siguiente afo, debido a que sera dificil mantener el acelerado paso del 2023 que le dio su componente de Obra
Civil, mas aun con el fuerte recorte para obras publicas para dirigir los recursos a gasto corriente en un afio electoral.

El resto de los sectores mantendra un paso positivo en ambos afios. En 2024, servicios Financieros podria ser el
gque mas crezca, seguido por Corporativos y Esparcimiento. Este Ultimo, podria desacelerar marcadamente, aunque
seguira creciendo. Sectores de mayor peso como Comercio Mayorista y Manufactura, e incluso Agropecuario
podrian aumentar su tasa de crecimiento del PIB en 2024, tanto por un mayor consumo doméstico, como por un
viraje positivo de la inversion, asi como mayores exportaciones.

Gréfico 15. PIB SECTORIAL (VARIACION % ANUAL)
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2b. Prondsticos sectoriales

Tabla 1. INDICADORES Y PRONOSTICOS SECTORIALES MEXICO
(PRODUCCION SECTORIAL. VALORES A PRECIOS DE 2018)

Variacion % anual

2021 2022 2023 2024 3T22 4T22 1723 2T23 3T23 4T23 1T24 2T24

PIB Total 5.8 3.9 3.2 2.6 5.1 4.2 3.8 3.6 3.0 2.7 2.4 25
Primario 2.3 2.9 2.1 2.8 2.1 7.0 1.7 1.9 2.1 25 2.9 3.0
Secundario 6.7 5.0 3.6 1.8 5.4 5.4 3.5 4.0 4.0 2.9 2.7 2.8
Mineria 2.3 4.0 1.2 0.6 3.0 4.4 35 28 -0.7 -0.9 -0.3 -0.6
Electricidad, agua y suministro de gas -22.3 6.5 1.0 14 7.3 6.6 4.8 09 -14 0.1 0.4 1.7
Construccion 10.4 29 122 -10 -03 5.0 65 144 161 114 6.6 1.8
Manufactura 9.3 5.6 2.1 2.8 7.2 5.6 2.7 1.7 2.3 1.6 2.5 3.8
Terciario 5.1 3.1 3.1 2.4 4.9 3.4 3.9 3.5 2.5 2.5 1.8 2.4
Comercio al por mayor 8.1 6.8 1.6 3.3 9.9 4.0 1.3 1.2 1.0 2.8 2.4 3.7
Comercio al por menor 9.2 4.2 4.9 15 3.9 2.8 7.2 55 85 3.6 1.2 1.3
Transporte, correos y almacenamiento 15.7 10.6 34 26 116 6.3 53 3.2 3.1 2.3 2.5 2.6
Informacion en medios masivos 76 154 9.8 35 9.4 7.8 8.4 11.1 105 8.9 6.1 4.9
Serv. financieros y de seguros 15 1.8 4.4 5.3 0.4 2.7 4.6 4.8 3.9 4.4 3.6 4.1
Serv. inmobiliarios y de alg.de bienes 3.3 1.9 2.2 2.3 2.4 3.1 2.1 2.0 2.3 2.5 2.2 2.2
Serv.prof., cientificos y técnicos 5.6 6.6 7.2 3.2 7.3 -1.0 69 114 6.4 4.2 3.2 3.4
Direccion de corporativos y empresas 11.1 9.3 7.6 53 11.0 6.2 122 7.1 6.0 5.7 2.8 4.3
Serv. de apoyo a los neg. -26.3 -535 -125 -85 -32.8 -13.7 -89 -9.7 -12.7 -189 -174 -125
Serv. educativos 0.1 35 1.2 11 3.2 5.1 2.0 2.7 09 -08 0.0 1.2
Serv. de salud y de asistencia social 6.0 2.1 1.9 3.4 0.8 1.0 0.9 0.7 2.8 3.1 2.6 3.7

Serv. de esparcimiento, culturales y deportivos 30.0 36.1 235 45 449 341 245 466 16.0 121 73 83
Serv. de alojam.temp.y de prep.de alim.y beb. 309 243 4.9 3.7 18.0 9.2 10.1 3.0 3.7 3.3 83 3.6

Otros Serv.excepto actividades del gobierno 4.7 2.6 1.0 2.0 2.2 15 4.3 1.8 -12 -05 -06 2:8)
Actividades del gobierno -1.6 0.0 0.7 0.9 25 -0.8 0.9 0.8 0.2 1.0 0.7 1.6
Estructura, % Contribucién al crec.,%

2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024

PIB Total 100 100.0 100.0 100.0 5.8 3.9 3.2 2.6
Primario 35 35 85 &5 0.1 0.1 0.1 0.1
Secundario 31.7 32.0 32.1 31.9 2.1 1.6 1.2 0.6
Mineria 4.0 4.0 3.9 3.8 0.1 0.2 0.0 0.0
Electricidad, agua y suministro de gas 1.4 14 1.4 14 -0.3 0.1 0.0 0.0
Construccion 5.5 5.4 5.9 5.7 0.6 0.2 0.7 -0.1
Manufactura 20.9 21.2 21.0 21.0 1.9 1.2 0.4 0.6
Terciario 59.4 59.0 58.9 58.8 3.0 1.9 1.8 1.4
Comercio al por mayor 9.4 9.7 9.5 9.6 0.8 0.7 0.2 0.3
Comercio al por menor 9.5 9.5 9.6 9.5 0.9 0.4 0.5 0.1
Transporte, correos y almacenamiento 6.6 7.1 7.1 7.1 1.1 0.8 0.2 0.2
Informacion en medios masivos 1.7 1.9 2.0 2.1 0.1 0.3 0.2 0.1
Serv. financieros y de seguros 3.7 3.6 3.7 3.7 0.1 0.1 0.2 0.2
Serv. inmobiliarios y de alg.de bienes 9.5 9.3 9.2 9.2 0.3 0.2 0.2 0.2
Serv.prof., cientificos y técnicos 1.9 2.0 2.1 2.1 0.1 0.1 0.2 0.1
Direccion de corporativos y empresas 0.6 0.7 0.7 0.7 0.1 0.1 0.1 0.0
Serv. de apoyo a los neg. 2.6 1.2 1.0 0.9 -0.7 -0.6 -0.1 -0.1
Serv. educativos 3.7 3.7 3.6 &85 0.0 0.1 0.0 0.0
Serv. de salud y de asistencia social 2.5 25 2.4 2.4 0.2 0.1 0.1 0.1
Serv. de esparcimiento, culturales y deportivos 0.4 0.5 0.6 0.6 0.1 0.2 0.1 0.0
Serv. de alojam.temp.y de prep.de alim.y beb. 1.9 2.3 2.3 2.4 0.6 0.6 0.1 0.1
Otros Serv.excepto actividades del gobierno 1.8 1.7 1.7 1.7 0.1 0.1 0.0 0.0
Actividades del gobierno 3.5 3.4 &8 &8 -0.1 0.0 0.0 0.0

Nota: prondstico aparece con negrita. Todas las cifras estan sujetas a revision por parte del Inegi.
pp: Puntos porcentuales.
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi.
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Tabla 2. INDICADORES Y PRONOSTICOS SECTORIALES MEXICO
(PRODUCCION MANUFACTURERA . VALORES A PRECIOS DE 2018)

2021 2022 2023 2024 3T22 4T22 1723 2T23 3T23 4T23 1T24 2T24

Alimentos 2.7 2.0 0.1 2.9 18 08 -08 -21 i3 1.9 2 89

Bebidas y tabaco 8.6 47 -0.8 3.7 5.1 20 -28 -6.2 285 2.8 4.0 4.4
Insumos textiles 31.3 0.8 -13.3 15 -19 -142 -153 -146 -133 -97 57 -0.1
Confeccion de prod.textiles 121 4.1 4.5 15 -56 -97 -25 2.1 8.8 10.0 2.3 0.5
Prendas de vestir 19.6 2.2 -9.0 2.2 2.8 -6.1 -10.6 -11.0 -8.7 -5.5 -2.0 1.3
Prod.de cuero y piel 20.4 8.6 1.9 1.2 8.5 3.8 2.6 1.2 2.1 1 0.6 11
Ind. de la madera 138 3.7 -7.9 10 -64 37 -76 -141 54 -41 0.1 3.1
Ind. del papel 9.0 25 25 83 16 -20 -11 -42 -40 -08 2.0 3.9
Impresion e Ind. conexas 22.3 39 -21 3.0 1.8 12 -13 00 -36 -31 1.7 4.1
Prod. deriv. petréleo 20.1 159 -0.5 15 154 144 1.5 3.2 -0.1 -6.2 -0.6 S0
Quimica 3.2 3.2 0.3 2.3 11 -23 29 41 0.6 1.7 2.6 3.2
Plastico y del hule 16.7 25 -03 3.5 2.0 06 -26 -3.0 2.1 2.2 315 3.6
Prod. min. no metélicos 10.5 1.3 -0.7 2.7 1.4 24 -03 -19 0.7 -14 -06 S0
Metalicas basicas 9.8 41 -04 2.0 13 5.2 39 -34 19 -38 -36 4.9
Prod. metalicos 114 -2.0 2.3 35 -11 -21 -1.0 5.6 25 2.3 3.6 3.4
Maquinaria y equipo 16.6 8.4 2.8 2.9 6.4 8.0 7.3 35 08 -0.1 14 25
Computacion y electrénico 9.6 9.6 2.1 27 139 139 5.6 1.8 1.7 -04 1.7 2.7
Eqg. eléctrico 16.5 3.0 0.0 2.2 0.9 2.0 0.8 -2.8 2.2 0.0 -01 3.1
Eq. de transporte 9.4 115 8.8 28 205 159 9.6 137 6.3 5.9 4.6 4.3
Muebles y relacionados 220 -14 -34 40 37 95 97 -70 1.1 1.9 3.1 4.3
Otras Ind. manufactureras 11.0 1.1 3.1 5.8 0.7 15 2.9 0.1 585 3.8 4.6 6.7
Estructura, % Contribucién al crec.,%

2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024
Alimentos 19.7 19.0 18.6 18.6 0.5 0.4 0.0 0.5
Bebidas y tabaco 5.2 5.1 5.0 5.0 0.4 0.2 0.0 0.2
Insumos textiles 0.6 0.6 0.5 0.5 0.2 0.0 -0.1 0.0
Confeccion de prod.textiles 0.3 0.3 0.3 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0
Prendas de vestir 1.2 11 1.0 1.0 0.2 0.0 -0.1 0.0
Prod.de cuero y piel 0.5 0.5 0.5 0.5 0.1 0.0 0.0 0.0
Ind. de la madera 0.8 0.8 0.7 0.7 0.1 0.0 -0.1 0.0
Ind. del papel 2.2 2.1 2.0 2.0 0.2 0.1 -0.1 0.1
Impresion e Ind. conexas 0.5 0.5 0.5 0.5 0.1 0.0 0.0 0.0
Prod. deriv. petréleo 3.7 4.1 4.0 3.9 0.7 0.6 0.0 0.1
Quimica 7.2 7.0 6.9 6.8 0.2 0.2 0.0 0.2
Plastico y del hule 3.4 3.3 3.2 3.2 0.6 0.1 0.0 0.1
Prod. min. no metalicos 3.4 3.3 3.2 3.2 0.4 0.0 0.0 0.1
Metdlicas basicas 5.3 5.2 5.1 5.0 0.5 0.2 0.0 0.1
Prod. metalicos 3.8 35 &5 &5 0.4 -0.1 0.1 0.1
Maquinaria y equipo 4.2 4.3 4.3 4.3 0.7 0.4 0.1 0.1
Computacion y electronico 8.9 9.2 9.2 9.2 0.8 0.9 0.2 0.2
Eq. eléctrico 4.0 3.9 3.8 3.8 0.7 0.1 0.0 0.1
Eq. de transporte 21.5 22.7 24.2 24.2 2.0 2.6 2.1 0.7
Muebles y relacionados 1.2 11 1.0 1.1 0.3 0.0 0.0 0.0
Otras Ind. manufactureras 2.8 2.6 2.7 2.7 0.3 0.0 0.1 0.2

Nota: prondéstico aparece con negrita. Todas las cifras estan sujetas a revision por parte del Inegi.
pp: Puntos porcentuales.
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi.
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2c. Coyunturaregional

Recuperacion de economias estatales para cierre 2023

De acuerdo al Indicador Trimestral de la Actividad Econdémica Estatal (ITAEE), al cierre de 2022, 27 de las 32
entidades en términos de actividad econémica estan por arriba de 2019, lo cual supera las expectativas que
teniamos en nuestra edicion anterior donde s6lo 15 de las 32 entidades estaban por arriba de los niveles de 2019.
De las 5 entidades alin rezagadas, Coahuila, Durango y Aguascalientes se encuentran solo 2% por debajo de los
niveles de 2019.

Para el primer trimestre de 2023, el ITAEE indica que con excepcion de Tamaulipas todas las entidades presentaron
un crecimiento comparado con el mismo trimestre del afio anterior. Destacan 12 entidades con crecimiento superior
a la media nacional de 3.8 en el mismo trimestre, siendo las de mayor crecimiento las entidades del sur del pais
Tabasco, Oaxaca y Quintana Roo con tasas del 10.3%, 8.5% y 7.9%, respectivamente, impulsados por la inversion
en obra publica y el aumento en turismo.

Grafico 16. ESTIMACION PIB ESTATAL 2022 Grafico 17. ACTIVIDAD ECONOMICA ESTATAL
(MILES DE MILLONES DE PESOS Y PART. %) (VARIACION % ANUAL ITAEE 1T23)
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Derivado del cambio de base! ya comentado, la estructura regional de las cinco primeras entidades por contribucion
en el PIB nacional cambia en el 2022, si bien el orden de las primeras cuatro entidades: CDMX, México, Nuevo Leb6n
y Jalisco; sigue igual, Guanajuato ahora ocupa la 5ta posicién en detrimento de Veracruz que pasa a ocupar la sexta
posicion. Estas seis entidades concentran el 52% del PIB en 2022 y las primeras quince entidades concentran el
75%. Las entidades que mas aumentaron su participacion en el PIB nacional derivado en el cambio de base fueron:
Coahuila (de 10° a 7°), Oaxaca (de 23° a 20°), San Luis Potosi (de 18° a 16°) e Hidalgo (de 21° a 19°); mientras
que, las entidades que mas redujeron su participacion fueron: Campeche (de 14° a 18°), Sonora (de 8° a 11°) y
Yucatan (de 20° a 23°).

1: Como se menciond en nuestra Coyuntura Sectorial, la actualizacién del afo de referencia para la presentacion de las valoraciones a precios
constantes, al afio 2018, permitié que algunas entidades federativas presentaran una contribucién mayor a la reportada en 0.1 %, con respecto a la de la base
2013. Nota metodolégica disponible aqui.
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Gréfico 18. PIB ESTATAL 2023 (INDICE 2019=100, ESTIMADO)
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Grafico 19. PIB ESTATAL 2022 Grafico 20. PIB ESTATAL 2023
(VARIACION % ANUAL, ESTIMADO) (VARIACION % ANUAL, ESTIMADO)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

Estimamos que el PIB de todas las Entidades en 2023 presentara un crecimiento promedio del 2.7%, donde destaca
el crecimiento de las entidades de Quintana Roo, Tabasco y Baja California Sur con tasas de crecimiento de 4.7%,
4.7% y 4.3%, respectivamente. Lo anterior contrasta con los crecimientos que se registraron en 2022 donde el
promedio fue de 4.0% y entidades como Tabasco y Quintana Roo tuvieron un crecimiento de 17.3% y 11.3%,

respectivamente. Esto indica que el crecimiento a nivel se ha normalizado después de los repuntes diferenciados
por regién/sector que se tuvo posterior a la pandemia.

En términos de exportaciones, de enero a junio de 2023 (1S23) las entidades que avanzan en mayor medida con
respecto al primer semestre de 2022 son Hidalgo (45.3%), San Luis Potosi (22.6%), Aguascalientes y Querétaro
(12.8%). Los 5 estados que aportaron el 52.4% del valor total de las exportaciones en 1S23 mostraron un avance
moderado respecto al primer semestre del afio previo, a saber, Coahuila avanza 11.4%, Baja California 3.8%, Nuevo
Ledn 10.6%, con la excepcion de Tamaulipas que se contrae 5.6%. Para el 2T23, el subsector de Fabricacion de
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equipo de transporte aporto el 38.9% del valor total de exportaciones. Desagregando por entidad las exportaciones
de este subsector, Coahuila encabeza con 20.6 % del valor total, seguido de Guanajuato 10.6 % y Nuevo Ledn
9.5%.

El empleo contindia en su senda de recuperacién con una ligera desaceleracién para el 1S23 promediando una
variacion del 3.1% a nivel nacional (de acuerdo con cifras de la ENOE). La variacion del empleo es positiva para
todas las entidades con rezagos moderados en Colima, Michoacan, Oaxaca y Zacatecas. Las entidades de Guerrero
(10.7%), Querétaro (10.5%) e Hidalgo (7.8%) muestran los avances mas significativos en términos de empleo para
el primer semestre del afio.

Gréfico 21. EMPLEO IMSS ENE - JUN 2023 Grafico 22. EXPORTACIONES ENE - JUN 2023
(VARIACION % ANUAL, RESPECTO 1S22) (MILES DE MILLONES DE USD)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

Crecimiento regional diferenciado entre sectores

El PIB del sector primario cierra 2023 avanzando a una tasa de 2.1%. Con el cambio de base, la composicion del
sector primario de las primeras 6 entidades Jalisco, Michoacan, Veracruz, Chihuahua, Sinaloa y Sonora que
representa el 51% difiere, ya que Chihuahua pasa del 6° al 4°. Las entidades con mayor crecimiento son Zacatecas
y Tlaxcala con una variacion superior al promedio nacional alcanzando el 5.3% y 4%, respectivamente.

A diferencia del 2022 que entidades como Tamaulipas, Baja California y Colima presentaron tasas de crecimiento
de 17.6%, 16% y 10.9% respectivamente, en 2023 no se observan tasas de doble digito, lo cual significa también
una normalizaciéon en el crecimiento en el sector primario. Adicionalmente, este afio no se han presentado
acontecimientos climaticos relevantes lo que repercutié que sélo cuatro entidades tuvieran caidas, siendo las mas
significativas Ciudad de México y Coahuila con 2.8 y 1.9.
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Gréfico 23. PIB SECTOR PRIMARIO 2023 Gréfico 24. ACTIVIDAD SECTOR PRIMARIO 2023
(MMDP Y PARTICIPACION %; ESTIMADO ) (VARIACION % ANUAL; ESTIMADO )
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El cambio de base representd un cambio en la composicion del sector secundario, ahora las primeras 5 entidades
son Nuevo Ledn, Estado de México, Coahuila, Jalisco y Guanajuato, y las entidades que mas subieron de posicion
en la participacion del sector fueron Coahuila y Guanajuato que pasaron del 7°y 9° a 3° y 5°, respectivamente; en
contraste Tabasco y Campeche tuvieron el mayor retroceso pasando de 4° y 5° a 6° y 10°, respectivamente,
indicativo del menor peso que tienen los estados con vocacion petrolera. En 2023 todas las entidades creceran en
el sector secundario, siendo las de mayor crecimiento Nayarit (12.7%), Baja California Sur (8.4%) y Sinaloa (6.2%),
en contraste, las de menor crecimiento son Colima con 0.4%, Oaxaca con 1.3% y Morelos con 1.4%.

Grafico 25. PIB SECTOR SECUNDARIO 2023 Grafico 26. PIB SECTOR SECUNDARIO 2023
(MMDP Y PARTICIPACION %; ESTIMADO ) (VARIACION % ANUAL; ESTIMADO )
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El promedio de crecimiento en el 2022 de las manufacturas fue 3.9% y destaco el crecimiento de las entidades de
Coahuila con 12.9%, Puebla 8% y Aguascalientes 7.9% los cuales son entidades que se caracterizan por
manufactura en equipo de maquinaria y equipo, equipo electrénico y transporte. Para 2023 estimamos que el
crecimiento en el mismo sector de manufacturas sera de 1.5%, destacando nuevamente Coahuila con el 4.9% y
Aguascalientes con 3%.

Gréfico 27. PJB CONSTRUCCION 2023 Gréfico 28. RlB MANUFACTURA 2023
(VARIACION % ANUAL; ESTIMADO ) (VARIACION % ANUAL; ESTIMADO )
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

En materia de construccion en 2022 el promedio de crecimiento fue de 2.86% con todos las entidades en terreno
positivo con excepcién de Morelos que presenté una leve caida de -0.02%. Para 2023 pronosticamos una tasa de
crecimiento promedio de 11.9% congruente con el crecimiento nacional pronosticado de 12.1%. Las entidades con
mayor en crecimiento en construccion en 2023 seran Nayarit (24.6%), Tabasco (24.2%) e Hidalgo (21.6%).

Gréfico 29. PIB SECTOR TERCIARIO 2023 Gréfico 30. PIB SECTOR TERCIARIO 2023
(MMDP Y PARTICIPACION %; ESTIMADO ) (VARIACION % ANUAL; ESTIMADO )
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Finalmente, la actividad terciaria cierra 2023 a una tasa nacional de 3.1% y muestra un ritmo de recuperacion mas
homogénea entre las distintas regiones del pais. El cambio de base no signific6 cambios relevantes en la
composicion del sector y dentro de las 5 entidades mas importantes Jalisco pasé a 3° en lugar de Nuevo Leén que
ahora se sitlla en la 4° posicién. Las Entidades con mayor crecimiento en el sector fueron Quintana Roo y Baja
California Sur con tasas del 4.8% y 3.7% impulsadas por los servicios turisticos.

Panorama estatal de la Inversion Extranjera Directa

Con el fin de aportar un enfoque complementario al andlisis regional, en esta seccién continuamos con el andlisis
de la Inversion Extranjera Directa (IED) que se cubrié en la seccién de Coyuntura Sectorial, pero ahora desde una
perspectiva regional, por lo que analizamos las entidades que mas reciben IED, los paises que mas invierten en
México y las entidades en las que mas invierten, y la razén de IED con respecto al PIB Estatal. Cabe resaltar que la
IED es un importante instrumento a nivel regional principalmente en la transferencia de tecnologia, inversion en
capital fijo local, apoy6 a las mejoras del capital humano y las instituciones locales, entre otras externalidades que
permiten el crecimiento de la actividad econémica.

De 2018 al segundo trimestre de 2023 el pais recibié un total de 178.5 mil millones de délares (mmdd), en precios
constantes de 2018, siendo el 2019 que México recibié el maximo de IED con 34.8 mmdd, y en 2022 la IED fue 28.5
mmdd, lo que representa 18% debajo de 2019. En el acumulado de 2018 a 2023 la entidad que recibié mayor IED
es la CDMX con un total de 44 mmdd, el 25%, seguido por Nuevo Le6n con 19 mmdd (10.6%), Estado de México
12 mmdd (6.7%) y Jalisco con 10 mmdd (5.7%), estas 4 entidades representan el 48% del total de IED. Es importante
sefialar que podria haber un sesgo en la IED que la CDMX ha recibido, ya que muchas empresas tienen su direccion
fiscal en la ciudad, o por el procedimiento que Secretaria de Economia realiza esta se imputa a la CDMX y no
necesariamente dicha inversion se vaya a utilizar en la entidad.

Gréafico 31. IED ESTATAL ACUMULADA 2018-2023 Gréfico 32. IED POR PAIS ACUMULADA 20-23
(MILES DE MDD Y PARTICIPACION %) (MILES DE MDD Y PARTICIPACION %)
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Con respecto al origen de la IED, entre 2020 al segundo trimestre del 2023 Estados Unidos es el pais que mas ha
invertido en el pais con 61.4 mil mdd lo que representa el 45% de la IED. En segundo lugar, se encuentra Espafa
con 16.8 mdd (12.4%) y Canadéa en tercero con 11.6 mil mdd (8.5%), estos tres paises acumulan el 66% de la
inversion recibida en el pais. La IED de los Estados Unidos de 2018 a 2022 ha tenido un crecimiento anual promedio
de 10.3% y esta en linea con lo mencionado anteriormente sobre el alto encadenamiento entre nuestra industria y
la de ese pais. La IED por parte de los Estados Unidos ademas de concentrarse en la CDMX con cerca del 31%,
tiene una fuerte presencia en las entidades del norte y el bajio, entre 2020 a 2023 Nuevo Leoén recibié 7.7 mil mdd,
Baja California 5.2 mdd, Chihuahua 2.9 mil mdd, Baja California Sur 2.8 mil mdd y Coahuila 2.4 mdd; muy similar a
las entidades que en 2023 presentaron un mayor crecimiento en el sector manufacturas, presentado previamente.
Por otra parte, la inversion del resto del mundo, sin incluir los Estados Unidos, esta concentrado en las principales
entidades del pais con el 48% distribuido entre CDMX con 17.1 mil mdd, Nuevo Leén con 7 mil mdd, Jalisco con 6.4
mil mdd y Estado de México con 4.4 mil mdd.

En las siguientes gréaficas se muestra la inversién solo de los Estados Unidos y por otra parte del Resto del Mundo
de manera agregada, en ambos casos se puede observar que la inversion en el sur del pais es baja comparada con
el resto del pais, con excepcion de Quintana Roo que ha mantenido una IED constante por parte del resto del Mundo
y principalmente enfocada en el turismo.

Gréfico 33. IED EUA ACUMULADA 20-23 Gréfico 34. [IED MUNDO, SIN EUA 20-23
(MILLONES DE DOLARES) (MILLONES DE DOLARES)
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Nota: cifras constantes a fecha valor junio 2023. Nota: cifras constantes a fecha valor junio 2023.
Fuente: BBVA Research con datos de la Secretaria de Economia Fuente: BBVA Research con datos de la Secretaria de Economia

Este analisis es complementado en el articulo de andlisis “Nearshoring Recap: Industrias clave y oportunidades
regionales” de la presente revista, donde destacamos que la manufactura histéricamente se ha concentrado en
regiones del norte y centro-bajio mexicano. De la misma forma, en el articulo “Estimacion del PIB Municipal”,
analizamos el PIB del sector turismo de los principales municipios donde destacan Benito Juarez, Quintana Roo;
Los Cabos, Baja California Sur; y, Solidaridad (Playa del Carmen), Quintana Roo que es coincidente con las
Entidades que mas IED enfocada en turismo han recibido.

Desglosando la IED a nivel sectorial para cada entidad, observamos que entre 2020 a 2023 en 11 entidades el 50%
0 mas de la IED es destinada al sector manufacturas, destacando Aguascalientes con el 85.5% y Nuevo Ledn 82.7%
de la IED en manufacturas; en 4 entidades la IED en su mayoria fue destinada al sector mineria con predominancia
en Durango 90.3% y Tabasco 80.1%; en Baja California Sur y Quintana Roo, el 85.8% y el 84.7%, respectivamente,
la IED fue destinada al Turismo. En el resto de las entidades la IED fue distribuida de manera uniforme sin que un
sector predominara sobre el otro como se puede ver a continuacion.
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Gréfico 35. IED PROMEDIO POR SECTOR (PARTICIPACION)
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Fuente: BBVA Research con datos de la Secretaria de Economia

Hasta ahora, nuestro analisis se ha concentrado en cifras absolutas; sin embargo al observar la IED como porcentaje
del PIB Estatal, podemos observar que entre 2020 y 2021 la entidad que en promedio més IED recibié fue Baja
California Sur con una razoén del 10.3, esta es 1.3 veces superior a la segunda entidad que fue Nayarit con una razén
de 7.8y 2.6 veces superior a la de la CDMX que se ubica en cuarto lugar con una razén promedio de 3.8. Bajo esta
perspectiva, siguen siendo los estados del sur que menor IED reciben como porcentaje de su PIB con Campeche
(razon del 0.9), Chiapas (0.9) y Oaxaca (0.6) ocupando los ultimos lugares, siendo la media nacional una razén del
2.7.

Grafico 36. RAZON IED A PIB SECTORIAL (PORCENTAJE)
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En 2023, economias estatales crecen por construccién y manufactura

Nuestra perspectiva de crecimiento en 2023 es positiva para todas las entidades federativas, en linea con el
crecimiento del PIB nacional de 3.2% para el mismo afio. Los principales impulsores del crecimiento a nivel estatal
seran el consumo interno y el aumento del gasto en construccién, mientras que, en las entidades con una vocacion

en manufacturas la misma seguira siendo un motor importante de crecimiento.

Grafico 37. PRONOSTICO PIB ESTATAL (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

En nuestra perspectiva, para el cierre de 2023 seran 27 las entidades que superaran sus niveles pre-pandemia,
dejando a 5 entidades aun en proceso de recuperacion incompleta y esperamos que en 2024 sélo 2 entidades
(Colima y Campeche) se encuentren por debajo del umbral de 2019; por lo que se espera que a finales del 2024,

30 de las 32 entidades ya hayan superado sus niveles pre pandemia, quedando pendientes Colima y Campeche.
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2d. Prondsticos regionales

Tabla 4. PRONOSTICOS PIB ENTIDAD (MILES DE MILLONES DE PESOS DE 2018 Y VAR. % ANUAL)

Crecimiento Crecimiento
Entidad PIB 2022 (MMDP) estimado 2022 PIB 2023 (MMDP) estimado 2023
Aguascalientes 292.5 -0.5 299.3 2.3
Baja California 870.5 2.8 895.6 2.9
Baja California Sur 170.7 55 178.1 4.3
Campeche 467.4 -3.1 476.3 1.9
Coahuila 874.3 1.7 904.9 35
Colima 142.6 0.1 1455 2.0
Chiapas 358.7 6.5 367.0 2.3
Chihuahua 849.1 5.3 867.8 2.2
Ciudad de México 3,359.4 2.4 3,464.6 3.1
Durango 284.2 -1.0 290.2 2.1
Guanajuato 1,072.1 3.8 1,098.3 2.4
Guerrero 296.7 3.1 303.3 2.2
Hidalgo 405.7 10.8 418.3 3.1
Jalisco 1,686.6 6.1 1,730.8 2.6
México 2,057.6 2.9 2,110.2 2.6
Michoacéan 615.4 3.1 629.3 2.3
Morelos 248.3 2.7 252.8 1.8
Nayarit 153.8 3.7 160.1 4.1
Nuevo Leén 1,823.0 3.2 1,871.7 2.7
Oaxaca 388.9 7.3 395.2 1.6
Puebla 782.0 5.0 805.6 3.0
Querétaro 559.4 3.7 574.0 2.6
Quintana Roo 348.8 11.3 365.4 4.8
San Luis Potosf 513.9 4.2 525.6 2.3
Sinaloa 501.1 3.2 515.6 2.9
Sonora 756.8 3.6 773.0 2.1
Tabasco 617.1 17.3 645.9 4.7
Tamaulipas 712.6 4.0 727.0 2.0
Tlaxcala 136.4 3.3 1394 2.2
Veracruz 990.7 1.6 1,011.1 2.1
Yucatan 346.4 1.7 356.6 3.0
Zacatecas 205.9 1.2 212.2 3.1
PIB Nacional 24,218 3.9 25,003 3.2

Nota: La suma del PIB estatal corresponde al valor agregado 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

3.a Mercado externo y domeéstico a mayor velocidad

En esta ocasion, la revision de la coyuntura de la industria automotriz mexicana debe comenzar por mencionar que
la cifras utilizadas que provienen del Sistema de Cuenta Nacionales de México fueron recientemente actualizadas
por el Inegi, al cambiar el afio base de 2013 al 2018. Por esta razon, hay cambios relevantes entre la edicion anterior
de esta publicacion y la actual ademas del periodo de andlisis. El primer cambio, probablemente el de mayor
magnitud, es el monto del PIB de Equipo de Transporte, el cual fue en 2022 de 584 mil millones de pesos (mdp) con
la base anterior, pero ahora con base 2018, a la misma fecha el PIB fue de 1,165 mil mdp, practicamente el doble.
Con lo que pas6 de aportar el 3.4% del PIB Total a 5.1%.

A partir de lo anterior, con las cifras actualizadas oficiales, el PIB acumulado al 2T23 de Equipo de Transporte creci6
11.7% en tasa anual, con lo que alcanz6 1,264 mil mdp, méaximo histérico y 93 mil mdp por arriba del cierre del 2019,
es decir, el subsector esta recuperado en términos del PIB. Con excepcién del equipo Ferroviario, todos los
componentes de esta industria presentan resultados positivos. Por su peso, destacan la fabricacién de Autos y
Camiones, asi como Autopartes una vez mas. Aunque habria que destacar que tanto Carrocerias como la industria
Aeroespacial suman ya mas de un afio creciendo.

Grafico 38. PIB TOTAL Y EQUIPO DE
TRANSPORTE )
(BILLONES DE PESOS Y VARIACION % ANUAL)

Grafico 39. PIB EQUIPO DE TRANSPORTE
(VARIACION % ANUAL)
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Una parte relevante de estas cifras se pueden explicar por el mayor uso de la capacidad instalada, que durante el
altimo trimestre superé el 90%; pero también a una mayor eficiencia ya que este aumento marginal no podria explicar
del todo el avance tan significativo. Como parte de la mayor produccién, esta industria ha requerido de mas factores
de produccién, tanto materias primas, capital, y mano de obra. De acuerdo a la Encuesta Mensual de la Industria
Manufacturera (EMIM) que realiza el Inegi, el personal ocupado aument6 a tasa anual de 5.7%, y sus principales
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componentes, Autos y Autopartes 7.0% y 5.2% respectivamente, en los tres casos por arriba del empleo registrado
en el IMSS a nivel nacional (3.9%) a junio 2023.

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

Ademas del monto en pesos medido por el PIB, la produccion de la industria crece también a doble digito medido
por el nimero de unidades. En cifras acumuladas de enero a junio de 2023, se produjeron 1.9 millones de vehiculos,
14.2% mas que el semestre del afio anterior. La mayor aportacion fue por parte de las marcas japonesas, que con
la recuperacion de Nissan y Honda respecto a nuestro informe previo, se pudo alcanzar dicho avance. También
resalta el cambio de signo en la produccion de las marcas alemanas BMW y Mercedes Benz, la primera en sentido

positivo y la segunda retrocediendo.

Grafico 42. PRODUCCION AUTOMOTRIZ Grafico 43. PRODUCCION AUTOMOTRIZ 2023
(MILLONES DE UNIDADES ACUMULADAYS) (CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO %)
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Exportaciones automotrices a gran velocidad

Hace apenas un semestre reportamos que las exportaciones automotrices aceleraban en términos de unidades
anualizadas al crecer 5.9%, pero ahora a junio 2023, éstas avanzan a un ritmo de 10.8%. A la mitad del afio ya se
tiene mas de la mitad de la produccion esperada en todo el afio. Asi mientras no haya una contraccion en el segundo
semestre se alcanzaria un nivel cercano a los 3 millones de unidades al finalizar el afio. Sin sorpresa alguna, Estados
Unidos demanda 3 de cada 4 unidades exportadas, y a una gran distancia se encuentran otros socios comerciales
como Canada y Alemania. Esto refleja que el esperado enfriamiento de la economia estadounidense no ha sucedido
o al menos no ha afectado su demanda por vehiculos producidos en México.

Grafico 44. EXPORTACION AUTOMOTRIZ Tabla 5. EXPORTACION AUTOMOTRIZ
(MILLONES DE UNIDADES ANUALIZADAS) (UNIDADES, % Y VARIACION % ANUAL)
18 10.8% Pais 2022 2023 Participacion A%
1.6 * Estados Unidos 1,101,091 1,210,648 77.8 9.9
1.4 Canada 100,693 114,220 7.3 13.4
12 Alemania 77,297 84,632 54 9.5
Colombia 13,317 15,624 1.0 17.3
o Puerto Rico 11,609 11,701 0.8 0.8
0.8 Chile 9,863 7,427 05 247
0.6 Reino Unido 6,268 5,296 03 -155
0.4 Brasil 6,022 17,263 1.1 186.7
0.2 Argentina 5,259 3,647 0.2 -30.7
Australia 4,519 3,962 0.3 -12.3
e 2022 2023 Resto 68,657 81,470 52 18.7
mAutoméviles # Camiones ligeros Total 1,404,595 1,555,890 100.0 10.8
Nota: Cifras acumuladas enero a junio. Nota: Cifras acumuladas enero a junio.
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

Las exportaciones hacia Estados Unidos en términos de monto crecen ain mas. Con cifras acumuladas de enero a
junio de 2023, las exportaciones automotrices de México sumaron 89.4 mil millones de délares (mdd), 14.2% mas
gue en 2022. De los cuales 78.4 mdd fueron hacia el mercado estadounidense, un 16.9% mas que los 67.0 mil mdd
del afio pasado. En este mercado en especifico, las ventas a doble digito son tanto en vehiculos terminados como
en autopartes, evidencia de que la demanda se debe tanto por los consumidores finales como por la misma industria
de ese pais. Por lo que se evidencia la relevancia del encadenamiento de su ciclo industrial con el ciclo mexicano,
gue con base en el indicador de pedidos manufactureros, que muestra un punto de inflexién hacia una tendencia
positiva, es de esperar que continde el buen paso de las exportaciones mexicana en lo que resta del afio.

Por otro lado, la alta concentracién de la industria automotriz mexicana en un solo mercado internacional obliga a
buscar la diversificacion de destinos para esta produccion. Dos regiones que deben plantearse como objetivo son
Sudamérica y Europa. En ambos casos, deberia ser menos costoso transportar equipo de transporte desde México
hacia estas zonas del orbe, que desde paises asiaticos. Justo en este tiempo de relocalizacion de procesos
productivos para reducir los riesgos en la cadena de suministro, México se erige como una alternativa bastante
eficiente y natural para regiones mas alla de América del Norte.
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Gréfico 45. EXPORTACION AUTOMOTRIZ
(MILES DE MILLONES DE DOLARES)
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Nota: Cifras acumuladas enero a junio.
Fuente: BBVA Research con datos del Inegi y Census.gov
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Gréfico 46. EXPORTACION AUTOMOTRIZ A EUA
(MILES DE MILLONES DE DOLARES)
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi y Census.gov

Mercado interno con motor similar al del mercado exterior

2023

El mercado doméstico sigue siendo pequefio en comparacion con el mercado exportador automotriz. No obstante,
también acelera marcadamente y crece a un ritmo de 19.4% en cuanto a ventas internas en cifras anualizadas a la
mitad del 2023. Rondando 1.2 millones de unidades, la demanda doméstica luce fuerte y en sintonia con el aumento
del consumo interno en general que impulsan la economia en su conjunto. Nissan y General Motors siguen liderando
las ventas internas.

Grafico 47. VENTAS INTERNAS
(MILLONES DE UNIDADES ANUALIZADAS)
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Grafico 48. VENTAS INTERNAS 2023
(MILES DE UNIDADES)
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Las ventas de autos hibridos siguen con tendencia positiva, en los primeros seis meses del afio, las ventas de
unidades eléctricas son las que mas crecen, aunque apenas representan el 15% del total de este segmento; el
cual, a su vez, es una proporcion muy pequefia del total, s6lo 5%. A nivel regional no se presentan cambios
significativos, la demanda se centra en las entidades con mayor nivel econémico.

Gréfico 49. VENTAS AUTOS HIBRIDOS 2023 Gréafico 50. VENTAS AUTOS HIBRIDOS 2023
(MILES DE UNIDADES ANUALIZADAS) (MILES DE UNIDADES)
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

Los indicadores mas agregados, que contemplan también las ventas del mercado secundario, reportan avances
también en cuanto a ingresos. El Comercio Mayorista de Camiones y Partes reporta una variaciones crecientes de
su indice de ingresos, llegando hasta 26.4% a junio de 2023 en comparacién anual. Por otro lado, el Comercio

Minorista reporta una desaceleracion de sus ingresos por ventas del mercado automotriz, pero aun asi alcanza el
5.7% a tasa anual.

Grafico 51. INGRESOS CAMIONES Y PARTES Grafico 52. INGRESOS AUTOMOTRIZ
(INDICE Y VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Hogares aumentan su gasto en automoviles en general

El alto costo del crédito que ha provocado la politica monetaria no ha inhibido la demanda por este tipo de
financiamiento para adquirir automaviles. Si bien la tasa promedio ponderada del crédito automotriz no ha reflejado
del todo los incrementos de la politica monetaria, cierto es que si se ha incrementado; pese a lo anterior, el saldo
de crédito automotriz a los hogares ha aumentado hasta 25% a junio 2023 en términos constantes. El alto precio de
las unidades nuevas ya ha propiciado que en el mercado secundario también se incrementen los precios, lo que
hace necesario el uso del crédito para fondear este tipo de bienes duraderos.

Grafico 53. TASAS DE INTERES Grafico 54. SALDO DE CREDITO AUTOMOTRIZ
(TASA NOMINAL ANUAL) (MILES DE MDP Y VARIACION % ANUAL)
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El mayor sustento de la demanda doméstica por vehiculos es sin duda el empleo formal privado y mas aun el de
mayor remuneracion. El nimero de trabajadores registrados en el IMSS continda creciendo por arriba de lo que
crece la economia, en el primer caso la tasa anual es de 3.9% a junio de 2023, por un 3.8% del PIB. Mas aun, si
centramos la atencidn en los trabajadores registrados con més de cinco UMA (Unidad de Medicién y Actualizacion)
de ingreso, la tasa de crecimiento supera el 7%. Este subconjunto de trabajadores son los que tienen mayor
probabilidad de demandar un automavil en una ventana de alrededor de 24 meses. Ademas, los hogares mexicanos
han optado por dedicar una mayor parte en términos constantes de su gasto corriente a los automoviles, tanto a la
adquisicién como a su mantenimiento. Estimamos que esto se mantendra al menos en el corto plazo y el mercado
continuara su auge tanto para unidades nuevas como en el mercado secundario. De esta forma, se podria superar
la venta de 1.1 millones de vehiculos para el final de este 2023.
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Grafico 55. EMPLEO IMSS Grafico 56. GASTO MEDIO EN TRANSPORTE
(VARIACION % ANUAL) (MILES DE PESOS)
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3.b Estimacion del PIB Municipal

Ante la creciente demanda de informacién econdmica desagregada que permita conocer la situacion econémica de
los municipios en México, la presente metodologia presenta un proceso estadistico que permite calcular el PIB
municipal con una temporalidad y desagregacién sectorial de 2003 a 2021 usando la serie del Valor Agregado
Censal Bruto (VACB) y el Producto interno bruto sectorial por entidad federativa que proporciona Inegi.

Revision de literatura

En el caso de México, las cifras oficiales de actividad econ6mica mas desagregadas se encuentran a nivel entidad
en la publicacion del PIB por Entidad Federativa (PIBE) detallado de 2003-20132 y la serie hermana del Indicador
Trimestral de la Actividad Econémica Estatal (ITAEE).

Diferentes autores como Gonzalez-Estrada (2014) proponen un método no-paramétrico para la estimacion de la
actividad econémica municipal utilizando la informacién del Censo de Poblacion y Vivienda. Mas recientemente
Corona, Pérez (2019, 2020) construyen Indicadores de Actividad Econdmica Municipal (IAEM) basados en los
Censos Econdmicos. Estos mismos autores publicaron en Corona, Pérez (2023) un acercamiento alternativo
refinando las dos estimaciones previas con imagenes satelitales para asociar la iluminacién nocturna con la actividad
econdémicas. En una conversacion con los autores, comentan que estan en proceso de publicar en otra revista estos
indicadores, con representatividad para manufactura, comercio y servicios no financieros; en cuando sean publicos
podran compartirnos sus resultados.

Si bien los anteriores trabajos son una buena estimacién que reflejan la actividad econémica municipal por estado,
estos no presentan desagregacion a nivel sectorial municipal y han quedado desactualizados ante el cambio de afio
base de 2013 a 2018 en el Sistema de Cuentas Nacionales de México presentado por Inegi en el presente afio. La
metodologia propuesta intenta no solo estimar el PIB municipal usando como variable de aproximacion el Valor
Agregado Censal Bruto (VACB) que permita estimar la participacion de los municipios en la economia estatal, sino
también dar un paso mas alla e identificar la composicion sectorial a nivel municipal.

Datos y procesamiento

Utilizando el mismo acercamiento que realiza Corona, Pérez (2019, 2020) se utiliza como variable proxy al PIB el
VACB en millones de pesos, que en términos simples resulta de restar a la Produccién Bruta Total el Consumo
Intermedio o como Corona, Pérez sefialan el VACB ‘técnicamente, representa el PIB antes de impuestos”. La
variable esta desglosada a nivel nacional, estado y municipio para 18 sectores de la economia, con excepcién del
sector 93 de Actividades gubernamentales, para los afios censales de 2003, 2008, 2013 y 2018. De esta forma, con
el VACB y las Unidades Economicas por sector a nivel municipal identificamos la composicién sectorial por cada
uno de los municipios del pais, es decir, identificamos la participacién porcentual de cada sector en el municipio y
por consecuencia en el agregado estatal.

2: La serie reducida del PIBE se obtiene con una retropolacion restringida con vectores autorregresivos (VAR) hasta 1980, metodologia desarrollada por Guerrero y
Corona (2018).
3: La fuente de datos es el Visible Infrared Imaging Radiometer Suite (VIIRS) y es un enfoque similar al utilizado en Banxico (2018) y en IMCO (2020)
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Como primer tratamiento a la base de datos, encontramos que el VACB esta en valores reales por lo que se actualiza
a valores constantes por medio del indice de precios implicitos (2018=100) para cada Estado. El siguiente
tratamiento fue asignar un VACB especifico a las Unidades Econémicas que no tuvieran, esto se debe a que Inegi
no reporta el VACB a nivel municipal en sectores considerados sensibles con el fin de garantizar el principio de
confidencialidad y reserva de las Unidades Econdmicas, pero si lo agrega en el total del municipio y del Estado. Por
lo tanto, la suma del VACB de cada uno de los sectores de un municipio no coincide con el VACB total del municipio
que proporciona Inegi, pero la suma del total del VACB de los municipios de un Estado coincide con el VACB Estatal
reportado por Inegi.

Para lidiar con el problema descrito, en los sectores municipales donde existe unidades econémicas que no tiene
asignado el VACB, se le imputé un VACB promedio de la siguiente manera:

Se calcula el VACB promedio de las unidades econdémicas confidenciales que no tienen VACB asignado por
medio de la diferencia entre el VACB total municipal de Inegi menos la suma del VACB de los sectores del
municipio, entre las UE de los sectores que no tienen un VACB.
VACB municipal — )" VACB

X UEsinVACB

El promedio de las UE sin VACB asignado se multiplica por las mismas Unidades Econdmicas de los sectores
sin VACB.

VACB =

VACB UE confidenciales = VACB x UE sin VACB

Para corroborar que el procedimiento es el correcto se analiza si la nueva suma del VACB de los sectores de
un municipio coincide con el VACB total del municipio que proporciona Inegi.

n

VACB municipal = Z VACB sectorial

i
El siguiente paso fue tratar con el VACB total municipal negativo, el cual representa el 0.16% del total del VACB de
la serie descargada, que podria crear distorsiones al momento de calcular la participacion sectorial por municipio.
El VACB negativo puede ser por los siguientes motivos: i) unidades auxiliares que no tiene trato directo con terceros
Yy No generan ingresos por la prestacion de servicios, la comercializacién o manufactura de producto; ii) unidades
econdmicas dedicadas a las actividades no lucrativas; iii) unidades econémicas que reciben subsidios; y iv) unidades
econdmicas en proceso de liquidacion o quiebra. EI mismo Ineqgi sefiala que el VACB en realidad no puede ser
negativo y solo constituye el resultado de llevar a su término el calculo formal, por lo tanto para los sectores con
VACB negativos se le imputo el VACB promedio por unidad econdmica del municipio en el afio censal en que se
incurre multiplicado por las unidades econémicas de ese sector.

Una vez hecho el tratamiento tenemos una matriz con la entidad (i), los municipios (n) de la entidad y 18 sectores
econdmicos (s), con la informacién de UE y VACB para el afio censal (j). Lo siguiente fue calcular las distintas
participaciones de los municipios en el VACB Estatal.

1. SeaY lamatriz de dimensiones (i * n * 18 ) donde la suma de la fila i es la suma de sectores (s) de los municipios
(n). Con la matriz definimos las participaciones porcentuales del municipio n de la entidad i del afio censal (j).

2. Definimos la matriz S para cada entidad de dimensiones (1 * 18) definiendo las participaciones porcentuales
del VACB sectorial municipal con respecto al VACB sectorial de la entidad.
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Como se comentd, Inegi proporciona el VACB solo para 2003, 2008, 2013 y 2018, por lo que para interpolar nuestra
composicién sectorial municipal entre los afios faltantes de la serie se utiliz6 la variacién anual que existen entre los
afios censales ((j;/ji+s — 1)/5) para ir calculando la participacion sectorial municipal entre los afios censales.

Con la descomposicién sectorial a nivel municipal para toda la serie entre 2003 a 2021 se procedio a calcular el PIB
sectorial por entidad federativa, para lo cual se multiplico la participacién del sector a nivel municipal de cada afio
con el PIB del sector estatal reportado en dicho afio por Inegi. De esta forma, se pudo contar con una serie en
términos de millones de pesos a precios de 2018 a nivel sectorial municipal comparable con la serie de PIB sectorial
estatal.

Validacion de la metodologia

Para verificar si la suma del PIB municipal sectorial coincidia con el total del Valor Agregado Bruto del Estado para
cada afio, se procedi6é a calcular la diferencia entre ambos recordando que el VACB no reporta el sector 93 de
Actividades gubernamentales. Se encontré que en la mayoria de los casos la diferencia fue por el sector 93 para
todas Entidades y en casos especificos por sectores que no se reportan en algunos entidades*.

En promedio, la suma del PIB municipal para cada entidad se ubica 0.17% por debajo del PIB Estatal reportado por

Inegi con una varianza promedio de 0.10. A continuacién una muestra un resumen de la tabla de validacién con
afios y entidades seleccionadas:

Tabla 6. DIFERENCIA ENTRE PIB ESTATAL Y SUMA DE PIB MUNICIPAL

Desv % Desv % Desv %
Mmdp constantes (Oficial - (Oficial - (Oficial -| Desv
2018 = 100 Oficial Estim. Sec Estim.-| Oficial Estim. Sec Estim. -| Oficial Estim. Sec Estim. - %
Entidad 2003 2003 93 Sec 93) 2012 2012 93 Sec 93)| 2021 2021 93 Sec 93)| Prom.
Aguascalientes 164 155 9 0.13 227 216 11 0.09 294 283 11 0.01| 0.08
Ciudad de México 2,655 2,464 189 -0.89 3,142 2,926 216 -0.14| 3,282 3,076 206 0.00f 0.34
Jalisco 1,123 1,089 34 -0.02 1,393 1,350 43 0.04| 1,590 1,549 41 -0.03| 0.06
Nuevo Ledn 1,193 1,170 23 -0.08 1,527 1,496 31 -0.04| 1,767 1,734 33 -0.03| 0.07
Veracruz 844 813 31 0.07 1,042 1,005 37 0.15 975 938 37 -0.05| 0.11
Nacional_VAB 16,805 16,104 699 -0.28| 20,398 19,575 823 -0.07| 22,061 21,239 822 -0.02| 0.13

Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

A continuacion, se presentan los gréaficos de ajuste de lo reportado por Inegi y de nuestro ejercicio de PIB municipal
para las tres principales economias regionales de México y el Nacional en términos de variacion porcentual anual,
en la cual se puede observar como nuestra metodologia de la suma del PIB municipal se ajusta al PIB Estatal y al
Nacional.

4: Por ejemplo CDMX no reporta VACB de Agricultura.
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Grafico 57. PIB SUMA DE MUNICIPIOS Y PIB ESTATAL OFICIAL (VAR. % ANUAL)
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El PIB estimado es la suma de sus municipios y difiere al no incluir el sector 93.
Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

Como nota de precaucion, es importante sefialar que existen muchos municipios que el PIB es cero o cercano a
cero, lo cual no significa que no exista ninguna actividad econémica en dicho municipio sino que puede ser que la
participacion del municipio en la Entidad es marginal comparado con el resto de los municipios, o que Inegi no
registré un VACB en dicho municipio para un afio censal en especifico.
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Resultados y Analisis

El andlisis de la informacién se puede presentar desde distintos enfoques considerando la extension que se quiere
abarcar por lo que en esta seccién presentamos distintos ejemplos del tratamiento que se le puede dar a nuestro
ejercicio de PIB municipal. El primer enfoque es considerando el PIB de cada uno de los municipios y como este ha
evolucionado en el periodo de interés. En 2003 los 3 principales municipios en el pais eran Carmen, Campeche,
con 934.3 miles de millones de pesos (mmdp); Miguel Hidalgo, CDMX, con 557.4 mmdp; y, Monterrey, Nuevo Leon,
con 482.9 mmdp; mientras que, en 2021 los principales municipios fueron Miguel Hidalgo, CDMX, con 733.6 mmdp;
Cuauhtémoc, CDMX, con 727.8 mmp; y Monterrey, Nuevo Leén, con 594 mmdp; y, Guadalajara, Jalisco con 542.3
mmdp. En este periodo el municipio de Carmen, Campeche, pas6 a 6to lugar por la caida en 58% en el sector 21
Mineria, que principalmente se compone por la extraccion de petréleo que hay en el municipio.

El siguiente mapa muestra la evolucion en el PIB en mmdp de todos los municipios del pais. Interesante notar la
evolucion en el PIB de municipios pegados a la costa del Noroeste del pais, asi como municipios en la frontera como
Mexicali, Juarez, Reynosa y Matamoros y los municipios sobre la Riviera Maya como Benito Juarez y Solidaridad,
cada uno de estos municipios explicados por la evolucién econémica que ha sufrido ya sea por una mayor actividad
manufacturera, de comercio exterior o mayor evolucion del sector turismo.

Gréfico 58. PIB MUNICIPAL EN 2003 (MMDP) Gréfico 59. PIB MUNICIPAL EN 2021 (MMDP)
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La desagregacion en los datos también permite analizar a nivel sectorial el PIB de los municipios, por ejemplo si
solo nos enfocamos en el sector de Servicios de alojamiento temporal y de preparacion de alimentos y bebidas
(Turismo) a nivel municipal, encontramos que en 2003 los principales 3 municipios en el sector de Turismo eran:
Cuauhtémoc, CDMX (26.5 mmdp); Benito Juarez (Cancin), Quintana Roo (20.9 mmdp); y, Tijuana, Baja California
(19.2 mmdp); mientras que, en 2021 fueron: Benito Juarez, Quintana Roo (24.1 mmdp); Los Cabos, Baja California
Sur (19 mmdp); vy, Solidaridad (Playa del Carmen), Quintana Roo (17.5 mmdp). El crecimiento del sector Turismo
en estos municipios, coincide con la variacion en el sector turismo de las Entidades de 2003 a 2021 donde Baja
California Sur presentd un crecimiento del 243% impulsado por Los Cabos, Nayarit con un crecimiento del 55.4%
impulsado por Bahia de Banderas (Punta Mita) y Quintana Roo que creci6 66.4% por el impulso de Cancuny Playa
del Carmen.
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Gréfico 60. PIB TURISMO DE LOS PRINCIPALES MUNICIPIOS Y ENTIDADES (MMDP Y VARIACION % 03-21)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

De la misma forma, es factible analizar la participacién de los municipios y su evolucién dentro de una misma
Entidad, ya sea a nivel agregado o en un sector en especifico. Revisemos el caso de Baja California que se compone
de 5 municipios. Entre 2003 a 2021 la participacion promedio en la actividad econémica del municipio de Tijuana
fue del 50.9%, Mexicali el 32.3%, Ensenada el 11.1%, Tecate el 3.1% y Playa de Rosarito el 2.3%. Al analizar la
historia de estos municipios en el periodo de referencia el municipio con mayor crecimiento anual promedio fue
Playa de Rosarito con el 7.4%, Tecate con el 2.5%, Ensenada 2.1%, Tijuana 1.6% y Mexicali 1.4%. Ahora si nos
enfocamos solo en el sector manufacturero podemos observar que las participaciones promedio en el sector estan
mas distribuidas entre Tijuana con el 27.1%, Playa Rosarito con 23.9% y Mexicali con el 23.3%; sin embargo, el
municipio con el crecimiento mas destacado en el sector de manufacturas fue Ensenada que paso6 de contribuir casi
un cero por ciento en 2003 a 20.9% en 2021.
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Grafico 61. PIB MUNICIPIOS DE BAJA
CALIFORNIA (MMDP Y VARIACION % ANUAL)
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Grafico 62. PIB MANUFACTURA DE MUNICIPIOS
DE BAJA CALIFORNIA (MMDP Y VARIACION
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

Otro enfoque que se le puede dar a nuestra metodologia de PIB municipal es ver la composicién sectorial para cada
uno de los municipios del pais y su evolucion. Analicemos dos de los principales municipios en actividad econémica
en México que son Guadalajara, Jalisco, y Monterrey, Nuevo Leon, para 2021. Ambos municipios se caracterizan
por estar enfocados en servicios con las actividades econdmicas de Inmobiliarios y Construccion en segundo y
tercer lugar; pero donde se diferencian que en Guadalajara la principal actividad econémica es el Comercio
Mayorista y en Monterrey los servicios Financieros como se puede ver a continuacion.

Grafico 63. PIB SECTORIAL DE GUADALAJARA
EN 2021 (MMDP Y PARTICIPACION %)
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Gréfico 64. PIB SECTORIAL DE MONTERREY EN
2021 (MMDP Y PARTICIPACION)
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Ahora si queremos ver cudles fueron los principales motores de crecimiento de ambos municipios en 2021, vemos
que en el caso de Guadalajara los sectores de Transportes (7.8 mmdp), Comercio Mayorista (5.3 mmdp) y Turismo
(3.1 mmdp) fueron los principales motores de crecimiento en 2021; mientras que, en Monterrey fueron Transportes
(4.5 mmdp), Comercio Mayorista (3.9 mmdp) y Comercio Minorista (3.8 mmdp). En ambos municipios se presenté
una fuerte caida en el sector de Apoyo a negocios derivado de la reforma laboral y reportado en previos informes
sectoriales.

Gréfico 65. CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO EN Grafico 66. CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO EN
GUADALAJARA 2021 (MMDP) MONTERREY 2021 (MMDP)
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Implicaciones y futuros trabajos

El presente trabajo es un proceso estadistico que asigna un PIB a cada uno de los 2,465 municipios del pais con
base en los datos proporcionados por Inegi en su serie de Producto interno bruto por entidad federativa, base 2018,
usando como variable de asignacion el Valor Agregado Censal Bruto (VACB) que se encuentra desglosado a nivel
sectorial para cada uno de los municipios para los afios censales 2003, 2008, 2013 y 2018.

Nuestra metodologia se distingue de otros estudios que miden la actividad econdémica de los municipios a través de
indicadores, y calcula un PIB municipal en pesos en base 2018, consiste con los resultados que presenta Inegi. Esto
permite hacer un andlisis transversal de todos los municipios, en un periodo que va del 2003 al 2021, que puede ser
utilizado para mdltiples propdsitos de andlisis tanto para el sector privado como publico. Si bien la metodologia
podria ser ajustada agregando otras variables que el mismo Inegi proporciona a nivel municipal, el VACB es la
variable que mejor refleja el comportamiento del PIB a nivel municipal ya que “representa el PIB antes de impuestos”
por lo que el ajuste no variaria mucho a lo aqui presentado.

Como se ha podido observar en la seccién de procesamiento de los datos, se han hecho supuestos que permite
trabajar con los datos del VACB y construir una matriz con la entidad (i), los municipios (n) de la entidad y 18 sectores
econdmicos (s), con la informaciéon de UE y VACB para el afio censal (j), la cual es utilizada para calcular la
participacion sectorial de los municipios en la entidad a la que pertenecen. Con nuestra matriz completa podemos
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asignar un PIB municipal para cada municipio y sus sectores, la cual es corroborada en nuestra seccion de
validacion.

Con nuestra matriz de PIB municipal de 2003 a 2021 comenzamos hacer distintos analisis exploratorios que
demuestran la riqueza de nuestra. Usando distintos ejemplos hacemos analizar desde un enfoque a nivel nacional,
comparando el PIB de los municipios de manera agregado o sectorial, un enfoque de la actividad econémica de una
entidad, en nuestro ejemplo usamos la entidad de Baja California y sus 5 municipios, por medio de la participacion
de los municipios que lo conforman y su composicion sectorial; y por Gltimo un enfoque sectorial a nivel municipio,
usando como ejemplo los municipios de Guadalajara y Monterrey. Los ejemplos que se muestran son consistentes
con lo visto a nivel de campo por parte de BBVA Research.

Por ultimo, si bien los resultados que se presentan son una aproximacion al PIB municipal que permite comparar a
nivel nacional todos los municipios, este no puede considerarse como un resultado oficial ya que solo Inegi tiene las
herramientas para proporcionar dicha informacion.
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3.c Nearshoring Recap: Industrias clave y oportunidades
regionales

El proceso de relocalizar la produccién a regiones cercanas a su mercado objetivo (nearshoring) ha cobrado fuerza
desde el inicio de la guerra comercial entre China y Estados Unidos en 2018, con un segundo impulso a partir de
las disrupciones en las cadenas de valor a nivel mundial que trajo consigo la contingencia por Covid19 entre 2020
y 2021 seguido de la invasion rusa de Ucrania en 2022 que puso en evidencia una vez mas la vulnerabilidad de las
cadenas de suministro globales frente a los conflictos geopoliticos. En 2023, la tension politica del conflicto Israeli
Palestino vuelve a tener efectos econémicos que pueden profundizar la tendencia para regionalizar las cadenas de
valor.

Durante este periodo de 5 afios, México ha tomado un rol central en la discusion sobre nearshoring al ser el
candidato natural para capturar la relocalizacién de empresas que buscan acceder al mercado de Estados Unidos
debido a su posicion geografica, competitividad y alianzas comerciales. Durante este mismo periodo, México firmé
el Tratado Integral y Progresista de Asociacién Transpacifico (TIPAT) y entr6 en vigencia el T-MEC (USMCA), ambos
tratados reforzaron la posicién del pais en el comercio internacional.

En nuestra revista Situacion Sectorial Regional 22S1 identificamos las industrias de la manufactura mexicana de
exportacion mas competitivas a nivel global como candidatas a beneficiarse primero del proceso de relocalizacion,
considerando que México ya contaba con este nivel de especializacién y competitividad para ser un destino atractivo
para la inversion extranjera. En seguimiento, en nuestra revista Situacion Sectorial Regional 22S2 identificamos las
limitaciones que se podrian enfrentar en términos de infraestructura y capacidad productiva ante la posible llegada
de Inversion Extranjera Directa (IED). Posteriormente, nuestra revista Situacion Sectorial Regional 23S1 abordamos
el reto de identificar si eran perceptibles los efectos del nearshoring en las estadisticas macroeconémicas,
complementando este esfuerzo a través de una encuesta directa a los parques industriales miembros de la
Asociacion Mexicana de Parques Industriales Privados (AMPIP).

En el 1T23 México se consolidé como primer socio comercial de Estados Unidos de acuerdo con datos del Census
Bureau, esta noticia dio un nuevo impulso a las expectativas del nearshoring. En este articulo de analisis buscamos
responder dos preguntas centrales: 1) ¢Qué industrias fueron clave para que México alcanzara nuevamente la
posicion de principal socio comercial de EUA? y 2) ¢ Qué regiones concentran en mayor medida estas industrias
clave y qué oportunidades se crean a nivel regional con este incremento en la demanda?

Para responder a estas preguntas, en primer lugar estudiamos la coyuntura del comercio internacional y la posicion
de México en las cadenas globales de valor; posteriormente analizamos la recomposicién de la demanda comercial
de Estados Unidos desde el inicio de la guerra comercial para determinar las industrias exportadoras mexicanas
que guiaron el camino a superar a China, también identificamos hacia que otros paises se esta desviando la
demanda estadounidense para determinar los competidores especificos por industria en la carrera del nearshoring.
Finalmente, identificamos oportunidades de crecimiento en los sectores vinculados a las industrias clave a nivel
regional a través de un analisis desagregado de las clases de manufactura y su cadena de valor.

Hacia 2024, la carrera del nearshoring continlia y es una prioridad consolidar la posicion estratégica del pais para

beneficiarse de este proceso de relocalizacién de las cadenas globales de valor. Este articulo aporta a la discusion
y busca ofrecer un recuento del papel de México en el comercio internacional en los Ultimos cinco afios.
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México se consolida como principal socio comercial de EUA

En febrero de 2023, México super6 a China como principal proveedor de mercancias de Estados Unidos (bienes
importados de EUA) alcanzando los 35.7 miles de millones de délares (mmdd)>. Tres meses después (mayo de
2023), México se convierte en el principal socio comercial de EUA (tomando en cuenta el valor de comercio como
la suma de exportaciones e importaciones) superando a Canada y alcanzando los 68.7 mmdd.

¢, Qué factores impulsaron este aumento de demanda de productos mexicanos por parte de Estados Unidos? Este
hito es reflej6 de un cambio en la dindmica del comercio internacional, que después de 20 afios de priorizar precios
bajos y una mayor eficiencia (a través de cadenas de suministro globales) transita hacia un enfoque que busca
balancear la resiliencia de la cadena de valor ante choques externos politicos, econémicos, climéticos y sociales,
sin perder de vista la eficiencia en términos de costos (laborales e insumos) y tiempos de traslado de las mercancias.

Gréfico 67. IMPORTACIONES DE MERCANCIAS ESTADOUNIDENSES (MILES DE MILLONES DE DOLARES)

60 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Enero Febrero
La Fase Uno entre Yellen: "Aranceles

50 EE. UU. y China a China se
entr6 en vigor mantendran

40

boty Vaor

0 Mﬁ Mﬂ
20
Marzo Abril Marzo Agosto Julio Julio 2018-2020 Febrero
EE. UU. impone China aplica EUA prohibe Tesoro de EUA El T-MEC Se suspende el 830 nuevas empresas llegan México superé a
10 arancelesdel arancels del 25% a Huawei calificaa China entra en vigor Didlogo Estratégicoy | a parques industriales AMPIP | China como mayor
25% al aceroy a 545 producos "manipulador de Econémico (S&ED) en México; 20% de Asia socio comercial de
0 10% al aluminio de EUA divisas" entre EUA 'y China EE. UU.
©® ©® W W W W O O O O O O O O O O O O «H «H +d d d d o N N N N N M O O »
I S B B B B B B A B I A A O
2 8 332 § s & 8 ¥ 3 @ s &8 ¥ 32 T s &8 g3 F 3 L8 F3I G e 72
¢ E € n € o £ g n S o £ g n S o £ g n S o £ g n S o £ g
=@ |\ EXiCO China

Fuente: BBVA Research

Las relaciones comerciales entre China y Estados Unidos han sido complejas en términos econémicos; con diversas
disputas ante la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) en distintas industrias como el acero y aluminio,
propiedad intelectual y los semiconductores®. La creciente participacion de China en las importaciones de EUA (en
buena medida por la adhesion del pais asiatico a la OMC en 2001) en industrias como los textiles, muebles,
electrodomésticos, juguetes, y otros articulos manufacturados fue acompafiada por la integraciéon de cadenas de
valor en la industria de componentes electrénicos, maquinaria y equipo. Durante la primera década del siglo XXI
China consolidé su posicién como proveedor de EUA desarrollando su industria y convirtiéndose a mediados de
2014 en el principal socio comercial de EUA superando a Canada.

Si observamos el valor del comercio de manufacturas de EUA la historia es similar, China aventaj6 a México y
Canada como socio comercial de manufacturas desde 2010 y se mantiene hasta marzo de 2018 cuando se detona
el conflicto comercial con la imposicion de aranceles del 25% para productos de acero y 10% en aluminio, con la

5: Salvo que se indique lo contrario, los datos de importaciones se obtienen en valores corrientes del Census Bureau de Estados Unidos sin ajuste estacional (NSA)

y en Valor de Aduana (Customs Value). Los datos de exportaciones se presentan sin ajuste estacional en Valores Libre al Costado del Buque (Free Alongside Ship,
FAS).

6: El Peterson Institute pone a disposicién un sitio dedicado a dar seguimiento a las distintas disputas comerciales de Estados Unidos.

Situacién Sectorial Regional México / 2523 41


https://www.piie.com/blogs/trade-and-investment-policy-watch/trumps-trade-war-timeline-date-guide

BBVA

Research

intencién de desacelerar las importaciones desde China, a lo que China respondié con aranceles especificos a 245
productos estadounidenses. Durante 2019 se observaron nuevos incrementos de aranceles por ambas partes y para
2020, con la llegada la contingencia Covid-19, el confinamiento llevé a los hogares estadounidenses a demandar
ciertos productos (computadoras, monitores, teléfonos, consolas de videojuegos, juguetes) que si bien, de forma
estratégica el gobierno estadounidense dejé fuera de los nuevos aranceles, sufrieron un efecto en cadena resultado
de la desintegracion de las cadenas de valor.”

Como resultado, la participacion de China como proveedor de insumos intermedios y equipo de capital (las industrias
mayormente afectadas con la imposicién de aranceles) ha disminuido considerablemente desde 2018 a pesar del
aumento de la demanda estadounidense durante la reactivacion econémica desde 2022. Las empresas que utilizan
estos insumos se vieron obligadas a seguir importando de China alin mayor costo debido a los aranceles o comenzar
a replantear la ubicacién de esa parte de la cadena productiva y/o cambiar su socio comercial para proveer estos
insumos necesarios; reforzando el proceso de nearshoring.

Grafico 68. COMERCIO DE BIENES EUA (% DEL Grafico 69. COMERCIO DE MANUFACTURAS EUA
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El papel del sudeste asiatico y México en la guerra comercial

Este proceso no ha sido exclusivamente bilateral entre China y Estados Unidos; naciones del sudeste asiatico se
han visto beneficiadas por este cambio en las cadenas globales de valor. Destaca el caso de Vietnam que pasoé de
proveer 1.7% de las importaciones americanas en 2015 alcanzando su maximo en 2022 con 3.9%. Anteriormente
resaltamos que Vietnam es uno de los paises que a la fecha refleja en mayor medida beneficios tangibles del proceso
de relocalizacion®.

7: Peterson Institute, “Four years into the trade war, are the US and China decoupling?”
8: Disponible en nuestra revista Situacion Sectorial Regional 23S1
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Grafico 70. IMPORTACIONES ESTADOS UNIDOS Grafico 71. IMPORTACIONES ESTADOS UNIDOS
(% TOTAL DE BIENES IMPORTADOS) (% TOTAL DE BIENES IMPORTADOS)
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Como se puede observar, México ha consolidado su posicién como una potencia exportadora. El tamafio del valor
del comercio (Importaciones + Exportaciones) como porcentaje del PIB nacional aumenté de 52.4% en 2001 al
87.7% en 2022. Este crecimiento estuvo acompafiado de una transformacién del sector externo en favor de las
manufacturas (desplazando a las exportaciones petroleras que predominaron hacia finales del siglo XX) y
dependiendo en mayor medida de insumos importados para producir estos bienes de exportacion. De acuerdo con
la OMC, en México el contenido importado de las exportaciones se incrementd en promedio de 27.3% en 1995 a
33.5% en 2015, un incremento de 22.7% en un periodo de 20 afios superado sé6lo por Corea del Sur®.

La relacién entre exportaciones e importaciones (medidas en variacion anual) para el periodo de 1992 - 2005 fue de
0.52 (por cada incremento porcentual de 1% en las exportaciones, las importaciones incrementaron en 0.52%);
mientras que para el periodo de 2006-2023 (junio) esta relacion se fortalece al 0.88%.° La literatura econémica ha
estudiado este fendmeno conocido como la Ley de Thirlwall'l, que sefiala que el alto contenido importado en la
manufactura de exportacion limita los beneficios para el resto de la economia disminuyendo el valor agregado que
el pais puede aportar y con ello limitando el crecimiento econémico potencial; poder reducir la proporcién de
contenido importado en la manufactura de exportacién a través de atraer una mayor parte de la cadena de valor con
el nearshoring ayudaria a contrarrestar este efecto.

9: Trade Profile, México. World Trade Organization, 2018.

10: Estimado con una regresion lineal MCO donde la variable dependiente es la variacion % anual de las exportaciones y la dependiente es la variacion % anual de
importaciones para los dos periodos. Coeficientes significativos al 90%.

11: Anthony Philip Thirlwall (21 de abril de 1941 - 8 de noviembre de 2023)1 fue un economista britanico quien en 1979 propuso un modelo de crecimiento para
economias abiertas con una restriccion derivada de la composicion importada de las exportaciones.
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Grafico 72. VALOR DE COMERCIO EN MEXICO Grafico 73. RELACION EXPORTACIONES
(% PIB NACIONAL) IMPORTACIONES (VAR. % ANUAL 92- 23 JUN)
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Fuente: BBVA Research con datos de WTO

La informacion de las matrices insumo producto globales publicadas por la OCDE para 2018, en conjunto con la
metodologia presentada por Koopman et al. (2014) nos permite estimar el contenido importado en las industrias de
exportacién mexicana. Este analisis nos permite identificar las industrias con mayor proporcion de insumos
extranjeros (Computacion y Electrénicos, Maquinaria y Equipo, Equipo de Transporte)!?. Mismas industrias que,
como veremos mas adelante, impulsan las exportaciones de México en los ultimos afios.

Gréfico 74. CONTENIDO IMPORTADO EN EXPORTACIONES: MEXICO MANUFACTURA GLOBAL 2018
(CONTRIBUCION PUNTOS PORCENTUALES)
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Fuente: BBVA Research con datos de la OECD

12: Para una discusion mas profunda de la descomposicion de las exportaciones por contenido importado y la metodologia para estimar el
contenido ver Situacién Sectorial Regional 22S1.
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Computacion, Electronicos, Transporte, Maquinaria'y Muebles lideran el
crecimiento de las exportaciones mexicanas

Las exportaciones mexicanas estdn concentradas tanto en composicion como destino; siendo la manufactura el
motor del comercio internacional mexicano representando 87.4% de las exportaciones?3 y Estados Unidos siendo el
principal destino (80.7% en promedio) seguido de Canad4, la Unién Europea, Sudamérica y con menor en menor
medida China, Corea del Sur y Japon. Esta composicién se ha mantenido estable en la Gltima década.

Gréfico 75. EXPORTACIONES DE MEXICO Grafico 76. EXPORTACIONES DE MEXICO
(MILES DE MILLONES DE USD CORRIENTES) (PARTICIPACION % POR PAIS DESTINO)
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A la concentracion de exportaciones por pais (EUA) y sector (Manufacturas) se suma una concentraciéon adicional
a nivel desagregado, donde 2 subsectores han concentrado el 62.8% de las exportaciones manufactureras desde
2012: el Equipo de Transporte (Subsector 336 en cddigo SCIAN) y el Equipo de Computacion y Electrénicos
(Subsector 334)4. Si sumamos el aporte de las exportaciones de Metdlica Basica (331), Maquinaria y Equipo (333),
Eléctricos y Generacién (335) y la Industria Quimica (325) alcanzamos el 80% de participacion de las exportaciones
manufactureras.

En términos de crecimiento de exportaciones desde el inicio de la guerra comercial (2018-2022) la industria
Alimentaria, Metalica Basica y la manufactura de Muebles crecen a una tasa media de crecimiento anual (TMCA)
superior al 10%, explicado principalmente por partir de una base mas baja. Destacan también la Computacién y
Electronicos (TMCA 9.7% 18-22), la Maquinaria y Equipo (TMCA 9.2% 18-22), los Eléctricos y Generacion (TMCA
7.3% 18-22) y la Industria Quimica (TMCA 7.4% 18-22). Una caracteristica que tienen en comuin estos sectores,
ademas de su contenido importado como vimos en la seccion anterior, es su alta longitud de valor 15, un concepto
que captura el grado de fragmentacién vertical de un proceso productivo; en otras palabras, entre mayor sea la

13: Medido como el valor de las exportaciones manufactureras respecto al total de exportaciones desde 2012.

14: Fabricacion de equipo de Computacion, Comunicacion, Medicion y otros Equipos, Componentes y Accesorios electronicos (Subsector 334)

15: En nuestro articulo “Repatriacion de las cadenas de valor de América del Norte” profundizamos este concepto estudiando las industrias manufactureras de
exportacion en México y se presenta la metodologia para el célculo. Disponible en Situacién Sectorial Regional 22S1
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longitud de la cadena de valor, mayor es el nimero de sectores que intervienen en el proceso de transformacion del
producto hasta llegar al consumidor final.

Adicionalmente, son sectores altamente competitivos a nivel internacional medido por el indicador de ventaja
comparativa revelada (RCA, por sus siglas en inglés)!¢, donde México lidera en Equipo de Transporte y Metalica
Basica y compite con China por el liderazgo en Computacion y Electrénicos, Equipo Eléctrico y Maquinaria y Equipo.

Grafico 77. EXPORTACION MANUFACTURAS Grafico 78. EXPORTACION MANUFACTURAS
MEXICO (PARTICIPACION % POR RUBRO) MEXICO (TMCA; SELECCION MANUFACTURAS?)
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La otra cara de la moneda al estudiar el crecimiento de las exportaciones mexicanas, en el contexto del nearshoring,
es estudiar la demanda manufacturera de EUA y vincularla con la caida de la participacion de China en las
importaciones americanas; con el fin de tener una hipétesis para responder “; qué parte de la demanda americana
esta perdiendo China y ganando México?”. Esta pregunta es compleja dado que no existen datos que permitan
rastrear las inversiones que salen de China y deciden acercarse a su mercado final (EUA, por ejemplo) y con esto
afirmar que es resultado del nearshoring.t’

Un acercamiento a través del comercio internacional es observar el (de)crecimiento de la participacién China en las
importaciones de EUA en relacion con el crecimiento del resto de economias (entre ellas la Mexicana y el sudeste
asiatico) que puedan estar capturando la produccion que sale de China. Utilizando el Census Bureau; obtenemos
las exportaciones e importaciones de Estados Unidos para los distintos rubros de andlisis (partiendo de la
clasificacién SCIAN a 3 y 6 digitos) de China y los comparamos con México y una seleccion de 13 paises con los
que EUA comercia: Canada, Japén, Alemania, Corea del Sur y paises del sudeste asiatico que han incrementado

16: Ibidem

17: El reto de medir los efectos del nearshoring ha sido materia de discusion desde el inicio de la guerra comercial EUA-China. Anteriormente comparamos la dinamica
de IED que ha vivido Vietnam con la de México tomando esto como un indicador adelantado de actividad industrial; también hemos encuestado directamente a
parques industriales sobre las expectativas de recibir nuevas empresas desde Asia y el resto del mundo. Otros enfoques han utilizado indicadores adelantados como
la demanda de real-estate industrial, anuncios de inversion estimando crecimientos con tasas de crecimiento comercial en el pasado (como lo fue la firma del TLCAN.
Todos los enfoques presentan ventajas y desventajas para capturar el fenémeno de nearshoring, pero la realidad es que existe un consenso sobre las expectativas
positivas y el potencial que este proceso tiene para México.
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su comercio desde 2018 como lo son: Taiwan, Vietnam, India, Singapur, Indonesia, Malasia, Filipinas, Paquistan y
Tailandia.

El periodo de analisis abarca desde enero de 2018 a junio de 2023. Con estos datos podemos estimar para cada
subsector y clase de analisis las variaciones en la demanda estadounidense; medido como el aumento/disminucion
de las importaciones manufactureras en cada subsector. Comparar estas tasas con las variaciones en las
importaciones por pais y subsector nos permite identificar el crecimiento de México en las importaciones de EUA
comparado con China en el periodo de analisis. Identificamos 4 industrias clave que han liderado el proceso de
crecimiento comparado con China.

El sector que ha mostrado el mayor dinamismo compitiendo frente a China por participacién en el mercado
estadounidense ha sido la manufactura de Computacion y Equipo Electrénico creciendo 24.6% respecto a China en
el periodo de analisis. Computacion y Electrénicos es un sector de un alto requerimiento de capital y de inversion
en infraestructura y capacitacion de capital humano. En segundo lugar observamos que la manufactura de Equipo
de Transporte ha crecido 22.4% respecto a China; reconociendo la capacidad ya instalada en México y que previo
a la guerra comercial ya se contaba con una participacion cercana al 30% en las importaciones estadounidenses.
Entercer lugar, la Maquinaria y Equipo muestra un dinamismo mas moderado (6.4% respecto a China) donde México
ha incrementado su participacion de 10.7% en 2018 al 12.6% en 23S1; mientras que en el mismo periodo la
participacion de China cay6 de 20.6% a 13.1%. Por ultimo, sobresale el crecimiento del sector de Fabricacion de
Muebles (Colchones y Persianas) avanzando 5.5% respecto a China en el periodo de analisis resultado en una
participacion de 3.7% en las importaciones estadounidenses en 2023 (superior al 1.9% en 2018) mientras que la
participacion de China cae aproximadamente 48%.

Grafico 79. CRECIMIENTO MEXICANO RESPECTO A CHINA: SUBSECTOR MANUFACTURAS
(PARTICIPACION EN IMPORTACIONES DE EUA; VAR. % ENERO 18 - JUNIO 23)
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Fuente: BBVA Research con datos del Census Bureau

Una forma complementaria de observar estas tendencias es a través de la evolucion de las importaciones totales
de Estados Unidos para las 4 industrias claves identificadas anteriormente. Estudiar la demanda estadounidense
nos revela que, si bien México ha ganado terreno frente a China en los Gltimos afios, economias del sudeste asiatico
como Vietnam, la India y Taiwan también han aumentado su participacion. En otras palabras, las pérdidas de China
no se han reflejado completamente en ganancias para México.
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Grafico 80. IMPORTACIONES DE EUA:
COMPUTACION Y ELECTRONICOS (SCIAN 334)

Grafico 81. IMPORTACIONES DE EUA: EQUIPO
TRANSPORTE (SCIAN 336) (%)
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Para el caso de Computacion y Componentes electronicos, el avance de México frente a China ha sido similar al
avance que ha tenido Vietham y Taiwan; dos economias que derivado de la cercania a la economia China
consolidaron una mayor participacion; reconociendo también el peso de Taiwan en la manufactura de
semiconductores (uno de las clases principales dentro del subsector de Computacién y Electrénicos) incluso previo
a la guerra comercial con empresas como MediaTek y TSMC. En el caso de la manufactura de Muebles, Colchones
y Persianas sobresale el crecimiento de Vietham por encima de cualquier otra economia pasando de una
participacion de 11.1% en 2018 al 22.2% en 23S1; a pesar de ser una industria con potencial para México, el
crecimiento acelerado de Vietnam puede limitar el crecimiento adicional en las exportaciones de la manufactura
mexicana de muebles.

Grafico 82. IMPORTACIONES DE EUA:
MAQUINARIA Y EQUIPO (SCIAN 333) (%)

Gréafico 83. IMPORTACIONES DE EUA: MUEBLES,
COLCHONES, PERSIANAS (SCIAN 337) (%)
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Con el fin de aportar un analisis detallado de estas 4 industrias; se estima con la misma metodologia la variacion en
la participacién de México en las importaciones estadounidenses respecto a las Chinas para las clases dentro de
las subramas de la manufactura?®; adicionalmente con el apoyo de la Matriz Insumo??® identificamos a los principales
subsectores proveedores y clientes de cada una de estas industrias que derivado de la expansion de estos
subsectores podrian generar derrama aguas arriba y abajo de la cadena productiva.

Gréafico 84. CRECIMIENTO MEXICANO VS CHINA:
- Tabla7. PROVEEDORES Y CLIENTES DE
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Dentro del Equipo de Computacién y Electrénicos se puede observar que son la manufactura de Equipos de
Transmisién para Radio y TV son los que han ganado mayor terreno frente a China en el mercado estadounidense;
seguido por Montajes Eléctricos y el Equipo Audiovisual. En analisis a nivel clase permite también identificar que
hay productos donde México ha perdido terreno frente a China en el periodo de analisis como las Computadoras
(personales, laptops). Este sector tiene un alto componente de autoabastecimiento (64.2%) consumiendo también
en etapas intermedias de manufactura de componentes Eléctricos y de Generacion, Maquinaria y Equipo, Plastico
y Hule y Metalicas Basicas que podrian verse beneficiadas de una expansién en la produccién de Computacion y

Electronicos.

En la Manufactura de Equipo de Transporte en México se ha ganado terreno en el mercado estadounidense a través
de la exportacion de autopartes (16.2%), Camionetas (14.4%), Vehiculos ligeros (10.2), Camiones y Tractocamiones
(9.9%) y Equipo Eléctrico para motores (9.1%) y pierde ligeramente terreno en la exportacion de aeronaves. En
términos de proveedores y clientes, la Metalicas Bésica, los servicios de comercio y la industria del Plastico y Hule
pueden verse impulsados por el dinamismo de este sector; mientras que el autotransporte de carga en el mercado
doméstico y los comercios (ambos clientes importantes del sector de Equipo de transporte) pueden ver reducir los
costos de estos bienes derivado de la expansién de la industria y las economias de escala.

18: Sistema de Clasificacion Industrial de América del Norte.
19: “Matriz de Insumo-Producto (MIP) ... refleja las relaciones econémicas que llevan a cabo los diversos sectores y agentes que intervienen en todas las fases del

ciclo econémico (produccién, comercializacion, consumo e inversion)...”
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Grafico 88. CRECIMIENTO MEXICANO VS CHINA:
NIVEL CLASE EN EQUIPO TRANSPORTE
(PART. IMPORT. EUA; VAR. % ENERO 18 -

JUNIO 23)
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Tabla 8. PROVEEDORES Y CLIENTES DE EQUIPO
DE TRANSPORTE
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Para el caso de la Maquinaria y Equipo, el impulso viene mas diversificado con las Maquinarias enfocadas a
ensamblaje de semiconductores creciendo 19.2% respecto a China y el equipo de Aires acondicionados (AC) y
refrigeracion creciendo a una tasa similar (19.1%). Otras herramientas eléctricas y maquinaria industrial,
compresores de aire y tractores crecen a tasas que van del 5-7%. Las Metalicas basicas y los Metalicos serian
beneficiados del crecimiento de esta industria.

Grafico 89. CRECIMIENTO MEXICANO VS CHINA:
NIVEL CLASE EN MAQUINARIA Y EQUIPO
(PART. IMPORT. EUA; VAR. % ENERO 18 -
JUNIO 23)

Tabla 9. PROVEEDORES Y CLIENTES DE
MAQUINARIA'Y EQUIPO
(% DE DEMANDA INTERMEDIA)

333 Maquinariay Equipo

Magquinaria Semiconductora N 1 0. 2%
Ac/Air & Eq. Comercial Refrig. N 1 0. 1%
Otros equipos de motor I 8.5%
Herramientas de mano con alim. I 7.9%
Otra maquinaria industria comer. . 7.5%
Otra Maquinaria prop. General I 6.0%
Otra maquinaria industrial I 58%
Compresores de aire y gas I 56%
Tractor de césped y jardin Il 4.2%
Maquinaria De Construccién Il 4.1%
Instrumentos y lentes épticos m 2.7%
Camiones/ Tractores/ Remolques I 26%

Magquinaria de prod. alimenticios -0.2% |
Rolling mill y mag. de metalurgia -0.2% |
Hornos y hornos industriales -0.2% |

3% 2% 7% 12% 17% 22%

Fuente: BBVA Research con datos del Census Bureau
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Proveedores Clientes
% 30.95 25.8
1 333 Maquinaria y equipo 333 Magquinaria y equipo
% 12.13 23.86
2 331 Metdlicas basicas 336 Equipo de transporte
% 11.27 13.04
s . 334 Computacion y
3 335 Eléctricos y generacion e v
% 9.46 4.76
4 334 Computacion y electrénicos 335 Eléctricos y generacion
% 7.28 4.73
5 332 Metdlicos 339 Otras manufacturas

Fuente: BBVA Research con datos del Census Bureau
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Finalmente, dentro de la manufactura de Muebles, son los muebles metalicos para el hogar los que crecen a una
mayor tasa en el mercado estadounidense (28.5%) seguido de los Muebles Institucionales (22.1%) y los Muebles
Tapizados (15.4%). La industria Maderera, Plastico y Hule observarian un impulso importante si la industria de los
muebles se expande.

Grafico 90. CRECIMIENTO MEXICANO VS CHINA:
NIVEL CLASE MUEBLES, COLCHONES Y PERS.
(PART. IMPORT. EUA; VAR. % ENERO 18 -

Tabla 10. PROVEEDORES Y CLIENTES DE
MUEBLES, COLCHONES Y PERS
(% DE DEMANDA INTERMEDIA)

JUNIO 23)
M | ali | .
uebles Moar ! 205 337 Muebles, Colchones y Persianas
Muebles institucionales NN 22.1% Proveedores Clientes
Muebles tapizados para el [ 3
~ hogar 15.4% % 18.72 46.76
Exhib., F’a’é';s-:”she'v'”gs Y D 14.3% 1 321 Madera 337 Muebles
ill.
Muebles hogar (ex. madera y o % 11.3 17.05
metal) I 12.6% —
Gabinetes y encimeras de 2 337 Muebles 236 Edificacion
: I 56%
cocina de madera % 9.09 9.3
0,
Colchones NN 6.9% 3 326 Plastico y hule 611 Educativos
Muebles para el hogar de
madera no superpolotado H 4% % 8.09 6.08
Persianas y sombras [l 4.0% 4 331 Metdlicas basicas 522 Intermediacion crediticia
- y financiera no bursatil
0,
Muebles de oficina de madera [l 1.7% % 6.86 246
Muebles de oficina (excepto B 1.0%
madera) ’ 5 334 Computacion y electrénicos 461 Minorista Abarrotes,
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% alimentos, bebidas
Fuente: BBVA Research con datos del Census Bureau Fuente: BBVA Research con datos del Census Bureau

Norte y Bajio lideran, el sur con potencial en exportacion de Muebles

A nivel regional, la manufactura histéricamente se ha concentrado en regiones del norte y centro-bajio mexicano. El
caso de estas 4 industrias no es la excepcion dado su perfil exportador. Baja California, Chihuahua, Coahuila se
ubican cerca de la costa oeste de EUA y son globalmente competitivos en Computacién y Electrénica, Maquinaria
y Equipo. Chihuahua sobresale como el principal exportador de Computacion y Electrénicos (principalmente
exportaciones de equipo de manufactura) seguido de Jalisco, especificamente por la aportacién del municipio de
Zapopan y el desarrollo de un hub tecnolégico donde empresas como Intel, Oracle y Wizeline realizan etapas de
montaje, prueba y embalaje de semiconductores.

El Noreste conecta a Texas y al resto de la Costa Este de EUA con una capacidad instalada sélida en términos de
unidades econdémicas enfocadas a la manufactura de Maquinaria y Equipo en Nuevo Ledn, Coahuila y Chihuahua.
La manufactura de Equipo de Transporte tiene presencia importante en Nuevo Ledn y Coahuila.

El Centro y Bajio mexicano forman parte importante del corredor exportador con una participacién importante en las
exportaciones de Equipo de Transporte desde Puebla, Guanajuato, Querétaro y el Estado de México transportando
estas mercancias principalmente via terrestre generando un impulso adicional a los servicios asociados de
autotransporte de carga y logistica.
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Grafico 91. COMPUTACION Y ELECTRONICOS
(UNIDADES ECONOMICAS POR ENTIDAD)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi. Censo Econémico 2018

Creando Oportunidades

Grafico 92. EQUIPO DE TRANSPORTE
(UNIDADES ECONOMICAS POR ENTIDAD)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi. Censo Econémico 2018

Finalmente, la manufactura de Muebles, Colchones y Persianas muestra potencial de desarrollar las regiones del
sur del pais generando derrama econdémica a entidades como Michoacéan, Veracruz, el Estado de México, Oaxaca
y Chiapas que concentran unidades econdmicas dedicadas a la manufactura de muebles. Las industrias vinculadas
a la cadena de valor de esta manufactura,, asi como el comercio y transporte (industrias estrechamente relacionadas
a la manufactura para llegar al consumidor final) pueden beneficiarse de una expansion de la industria de los
muebles y generar una derrama econémica importante en el sur del pais, una region histéricamente rezagada.

Grafico 93. MAQUINARIA Y EQUIPO
(UNIDADES ECONOMICAS POR ENTIDAD)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi. Censo Econémico 2018
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Grafico 94. MUEBLES, COLCHONES Y
PERSIANAS )
(UNIDADES ECONOMICAS POR ENTIDAD)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi. Censo Econémico 2018

52



BBVA

Research

Hacia 2024, atender limitaciones de infraestructura y generar condiciones
para atraer inversion es la prioridad

Anteriormente hemos discutido el optimismo vs realidad de la economia mexicana reconociendo que México
enfrenta retos en varios aspectos ante una llegada masiva de produccion desde Asia por nearshoring. Uno de los
retos mas relevantes lo enfrenta el Sistema Eléctrico Nacional (SEN), el cual experimentaria una creciente y
acelerada demanda de energia por parte de las industrias manufactureras.

La realidad es que la construccion de infraestructura eléctrica cayé a tasas de doble digito en 2019 y 2020; periodo
donde se deberia haber invertido en desarrollar capacidad de generacion limpia a costos eficientes, asi como
renovar la infraestructura de transmision eléctrica del (SEN) para estar preparados para abastecer a la creciente
actividad manufacturera. Es hasta el segundo trimestre de 2023 cuando se superan los niveles de inversion en

infraestructura eléctrica de 2019 en términos reales encabezado por las entidades de Nuevo Ledn, Yucatan y Baja
California.

Grafico 95. CONSTRUCCION INFRAESTRUCTURA Grafico 96. CONSTRUCCION INFRAESTRUCTURA
ELECTRICA (MMDP CONST Y VAR. % ANUAL) ELECTRICA (2T23; MMdP CONSTANTES)
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Fuente: BBVA Research con datos de Enec, Inegi Fuente: BBVA Research con datos de Enec, Inegi

El aumento de la capacidad de generacién eléctrica y la modernizacion de la infraestructura de transmisién y
distribucioén son sélo el primer paso para convertir a México en un receptor factible en este proceso de relocalizacion.
El pais debe preparar su matriz energética para una expansion enfocandose en el desarrollo de energias limpias
que, ademas de ser més eficientes en términos de costos, representan una mejora en términos de emisiones que
en el mediano plazo seran un requisito cada vez mas relevante para las empresas. Estos requisitos ambientales,

sociales y de gobierno (ESG, por sus siglas en inglés) de las empresas entrantes podrian ser el impulso adecuado
para reorientar la politica energética.

Vinculado con el requisito ex-ante de contar con la infraestructura necesaria (suministro de agua, gas natural y
energia eléctrica en regiones industriales y parques industriales) esta el aspecto de hacer atractivo para las
empresas invertir en México ofreciendo condiciones claras en las reglas del juego; respetando los acuerdos
comerciales; en particular las clausulas del T-MEC (USMCA) que es uno de los elementos que hace méas competitivo
a México. Un segundo punto es el impulso desde la politica econdémica; un primer paso se dio el mes de octubre

Situacién Sectorial Regional México / 2523 53


https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/nearshoring-optimismo-vs-realidad-de-la-economia-mexicana/

BBVA

Research

2023 emitiendo un decreto que otorga estimulos fiscales a sectores exportadores clave incluyendo deducciones en
bienes de activo fijo que van del 56% al 89% y deducciones en gastos de capacitacion de capital humano en 10
sectores clave, entre ellos los cuatro sectores analizados en la seccion anterior. Si bien esta medida es positiva para
la atraccién de IED en el corto plazo, no debe ser a costa de una posible menor recaudacién fiscal en un afio donde
se prevé que Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico (SHRFSP) alcance el 48.8% del
PIB a finales de 2024, adicionalmente se debe buscar no contravenir o ser violatorio del T-MEC al discriminar entre
sectores generando una competencia desleal que puede derivar en paneles de solucion de controversias.

Mientras tanto, la carrera del nearshoring continlia y México debe aprovechar esta oportunidad histérica.
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4. Anexo estadistico

4.a Indicadores de desempeiio econdmico estatal

Tabla 4.a.1 INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS

4/ Lugar en el Nacional

TMCA %
2018 - 2022 8/ 9 1
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12/

=
w
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PIB real/hab
Directa 2022
Crédito 2022

Part.
Plblica 2022

Exportacion

Poblacion
Generado
Real 2022
Flujo
Federales
2022

Extranjera
2022

PIB/céapita
2022

Poblaciéon
PIB/capita
Inversion
Masa
Salarial

[N

Nacional

Aguascalientes 292.5 . . . 11 14 19 19 14

Baja California 870.5 3.7 2325 14 15 -0.2 8 8 4 6 5 3 9 10 11
Baja California Sur 170.7 0.8 2039 -0.7 21 -2.7 29 10 13 26 23 30 21 31 30
Campeche 467.4 1.0 4524 -42 17 -58 18 1 29 31 28 11 29 30 29
Coahuila 874.3 3.3 2647 -09 13 -2.2 7 4 11 8 8 2 10 18 6
Colima 142.6 0.8 176.2 -1.2 16 -2.8 31 16 27 30 30 29 24 32 25
Chiapas 358.7 59 609 13 14 -01 21 32 24 22 24 25 25 8 9
Chihuahua 849.1 3.9 2194 12 09 03 9 9 5 7 6 1 7 11 4
Ciudad de México 3,359.4 9.0 373.8 -09 -0.2 -0.7 1 2 1 1 1 20 1 2 1
Durango 284.2 19 1496 -1.1 09 -19 26 20 15 20 22 19 19 26 17
Guanajuato 1,072.1 6.3 169.3 0.3 0.9 -05 5 17 7 5 7 6 6 6 14
Guerrero 296.7 3.7 806 -08 03 -11 24 31 23 29 31 28 31 17 28
Hidalgo 405.7 3.2 1286 03 12 -0.8 19 21 20 21 21 21 22 20 26
Jalisco 1,686.6 8.6 1968 06 10 -0.3 4 12 3 2 3 7 3 3 7
Estado de México 2,057.6 17.8 1158 -06 1.0 -1.6 2 27 6 4 4 9 4 1 3
Michoacan 615.4 49 1259 04 0.7 -03 14 22 25 15 17 17 14 9 13
Morelos 248.3 21 1191 -09 1.0 -1.9 27 24 28 25 25 23 30 25 20
Nayarit 153.8 1.3 1162 09 14 -05 30 26 18 28 29 31 27 28 22
Nuevo Ledn 1,823.0 5.8 3165 05 14 -09 3 3 2 3 2 4 2 5 2
Oaxaca 388.9 42 929 15 05 09 20 30 26 24 27 26 26 13 15
Puebla 782.0 6.7 116.3 -0.7 0.9 -1.6 10 25 10 13 13 10 13 7 16
Querétaro 559.4 24 2372 -0.7 18 -24 15 6 12 11 9 13 15 21 31
Quintana Roo 348.8 1.8 1939 -01 23 -23 22 13 19 16 16 32 8 24 10
San Luis Potosi 513.9 29 1769 -0.7 0.7 -14 16 15 21 17 14 12 18 19 23
Sinaloa 501.1 3.2 156.3 -0.2 0.8 -1.0 17 18 9 14 15 22 5 16 24
Sonora 756.8 3.1 2405 04 12 -0.7 11 5 17 12 12 8 11 14 8
Tabasco 617.1 26 2350 7.7 11 6.6 13 7 30 23 20 15 23 15 21
Tamaulipas 712.6 3.7 1922 0.7 0.8 -0.1 12 14 8 10 10 5 17 12 12
Tlaxcala 136.4 14 967 -04 11 -15 32 29 22 32 32 24 32 29 31
Veracruz 990.7 86 1147 0.1 0.6 -05 6 28 32 9 11 16 12 4 5
Yucatan 346.4 23 150.1 -0.1 11 -1.2 23 19 16 18 18 27 16 22 18
Zacatecas 205.9 1.7 1219 -03 0.7 -1.0 28 23 31 27 26 18 28 23 19

1/ Estimaciones. Cifras en miles de millones de pesos de 2018. La suma del PIB estatal no coincide con el PIB nacional, ya que este Ultimo, ademas del valor
agregado bruto, incluye los impuestos netos de subsidios; 2/ Indicadores, estimaciones y 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/ Posiciéon con base en estimaciones del PIB real 2022;

6/ Posicion con base en estimaciones del PIB real per capita 2022; 7/ Posicién con base en la inversion extranjera directa captada por la entidad en 2022;

8/ Posicion con base en la variacién en el nimero de trabajadores asegurados en el IMSS en 2022; 9/ Posicion con base en la masa salarial real promedio de
los asegurados del IMSS durante 2022; 10/ Posicién con base en Exportaciones por Entidad Federativa (Inegi); 11/ Posicién con base en 040-14A-R1 Cartera a
estados y municipios: saldo agregado (CNBV); 12/ Posicién con base en las participaciones federales que constan en el ramo 28 del PEF en 2021

13/ Posicion con base en la deuda publica y obligaciones como proporcién de los ingresos de libre disposicion al 4T22;

Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, Conapo, Banxico, STPS, SE y SHCP.
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4.b Indicadores por entidad federativa

Tabla 4.a.1 INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS

Nacional

2021 2022 2T22 3T22 4722 1723
Actividad Econémica (IGAE**) Total 5.4 3.8 3.1 5.0 4.2 3.7
Sector Primario 2.0 3.2 1.1 3.1 7.2 2.2
Sector Secundario 8.1 5.0 4.8 5.4 5.4 35
Sector Terciario 55 3.1 2.3 49 3.3 3.9
Actividad Industrial 6.7 5.0 4.8 5.4 5.4 35
Produccién minera 2.3 4.0 4.7 3.0 4.4 3.5
Produccién manufacturera 9.3 5.6 4.9 7.2 5.6 2.7
Construccion -0.3 5.1 4.0 15 8.8 4.3
Obra Privada -3.9 3.8 4.7 2.0 4.5 3.2
Obra Publica 4.8 6.8 3.1 0.9 14.1 5.7
Ventas menudeo 13.1 7.2 7.2 7.4 7.0 5.2
Ventas mayoreo 21.4 8.4 12.8 8.3 2.2 -1.1
Flujo exportaciones 18.6 16.7 19.6 21.0 9.2 6.8
Saldo de crédito -6.7 3.4 4.3 4.6 4.1 2.6
Poblacién ocupada (ENOE)* 8.3 3.9 3.9 2.9 3.1 4.3
Trabajadores asegurados (IMSS) 1.9 4.3 4.5 3.9 3.8 3.6
Masa salarial real (IMSS) 3.4 7.1 7.7 6.8 6.8 7.3
Deuda Publica? 6.3 6.6 6.3 6.6 6.2 5.8
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 31,829 36,396 8,261 3,527 1,827 23,366
Plataforma petrolera (mbd) 1665 1623 1616 1622 1615 1648

Aguascalientes Baja California

2021 2022 2T22 3T22 4722 1723 2021 2022 2T22 3T22 4722 1723

Actividad Econémica (ITAEE**) Total 4.6 -0.4 -0.8 34 -05 0.9 8.7 2.8 1.7 2.9 3.6 4.2
Sector Primario 2.3 12 72 05 -41 51 3.2 13.0 140 -99 320 -111
Sector Secundario 8.1 42 -45 1.2 -37 1.8 11.0 2.1 0.7 4.2 14 6.4
Sector Terciario 4.3 3.1 1.9 5.6 2.6 0.5 7.3 2.8 1.9 2.1 4.0 3.0
Produccién minera 10.3 5.9 6.9 6.4 42 -1.1 1.9 55 -40 -45 -108 -47
Produccion manufacturera 18.5 -40 -58 3.6 -2.2 0.9 13.2 3.9 1.1 7.4 4.8 6.7
Construccion -19.4 -40.2 -30.5 -51.4 -429 -381 -6.0 43 252 -10.2 -123 0.7
Obra Privada -17.2 -38.9 -31.9 -49.1 -446 -458 -6.2 79 281 -114 -11.4 -6.6
Obra Publica -32.5 -49.9 -13.7 -625 -29.6 97.6 -5.4 -49 174 -63 -142 327
Ventas menudeo 14.3 6.8 6.7 7.3 6.7 4.8 11.8 5.5 5.6 5.6 5.3 4.7
Ventas mayoreo 18.0 8.7 113 8.5 5.0 1.7 18.0 75 103 7.2 3.4 0.1
Flujo exportaciones 0.8 21 -193 195 117 8.5 18.0 10.6 118 5.0 6.5 1.3
Saldo de crédito 6.7 -0.6 -0.2 26 -128 -74 0.9 109 16.3 15.2 2.6 0.0
Poblacién ocupada (ENOE)* 10.0 3.0 3.0 3.0 1.2 3.5 10.3 2.2 2.4 1.2 0.4 1.3
Trabajadores asegurados (IMSS) 2.0 2.4 3.0 1.7 1.8 2.3 6.3 4.5 5.0 3.6 3.7 3.8
Masa salarial real (IMSS) 4.2 3.2 3.3 3.5 3.6 - 9.3 10.7 123 9.4 101 10.2
Participaciones federales (Ramo 28) 5.8 7.3 5.6 0.0 0.2 -14.4 3.1 10.6 -8.1 10.1 195 -7.6
Deuda Publica*** 8.7 22 74 -24 -115 -283 4.9 -09 -60 -06 -38 5.5
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 42.1 5949 1854 529 228 1747 22226 1877.3 2859 266.9 356.6 898.0

Continda en la pagina siguiente
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Tabla 4.a.1 INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS (cont)

Baja California Sur Campeche

2021 2022 2722 3T22 4722 1T23 2021 2022 2T22 3T22 4T22 1723
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 12.5 5.8 5.6 3.4 0.8 53 -2.8 -3.1 -3.3 -3.8 -0.8 0.5
Sector Primario 11.1 -1.5 2.6 -1.7 -89 132 6.1 -9.8 41 -136 -11.3 -1.2
Sector Secundario -3.3 28 -6.7 104 6.1 11.6 -4.7 -3.8 -4.1 -5.1 -1.3 0.0
Sector Terciario 17.5 7.0 8.9 2.1 0.4 3.7 5.1 0.6 0.5 2.5 2.3 2.8
Produccion minera -0.4 32 -1.3 4.9 7.0 2.1 52 -6.3 -64 -63 -62 -7.1
Producciéon manufacturera 4.5 2.1 2.9 -1.5 2.2 1.2 26 115 6.3 181 10.1 -3.4
Construccién -40.1 -31.8 -541 -244 -175 29.9 -05 220 314 106 363 804
Obra Privada -61.5 -75 -290 330 -99 151 22 -31.0 -20.3 -545 -424 2844
Obra Publica 954 -62.2 -845 -723 -284 864 -0.7 269 349 184 446 622
Ventas menudeo 131 1.6 1.9 2.0 1.1 55 12.4 4.3 4.7 4.6 3.4 4.8
Ventas mayoreo 20.3 5.6 9.8 5.7 -0.8 -1.0 18.2 4.3 7.5 3.6 -0.6 -1.2
Flujo exportaciones 28.5 9.1 489 149 -149 -2.4 52.0 235 50.1 16.2 -2.4 -20.8
Saldo de crédito 7.1 191 229 210 167 -4.2 -17.1 -166 -19.2 -11.3 -89 -10.1
Poblacién ocupada (ENOE)* 10.3 59 5.4 53 3.3 34 8.5 1.1 -0.1 4.1 1.3 2.1
Trabajadores asegurados (IMSS) 52 13.6 158 129 10.6 10.2 1.3 35 35 2.0 4.4 5.2
Masa salarial real (IMSS) 88 195 247 173 124 123 3.1 5.9 5.3 5.1 9.2 103
Participaciones federales (Ramo 28) 0.7 89 26.2 -11.6 195 123 -2.6 -7.8 -20.2 -8.9 1.8 129
Deuda Publica*** -16.4 92 238 -64 9.3 -225 51 56 -32 -103 -9.7 -18.9
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 1078.8 668.1 1146 154.2 77.5 2035 218.4 40.4 6.0 -555 -419 16.2

Coahuila Colima

2021 2022 2T22 3T22 4722 1723 2021 2022 2722 3T22 4722 1723
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 8.7 19 -6.1 5.8 6.3 2.8 -0.8 0.1 1.3 -2.8 -1.0 2.4
Sector Primario -0.5 1.7 3.3 1.7 0.5 1.1 0.4 109 -2.0 31 274 108
Sector Secundario 16.1 29 95 7.4 9.8 2.8 -17.5 -11.1 -6.5 -23.3 -11.8 3.6
Sector Terciario 25 06 -1.2 3.8 1.9 2.8 7.2 3.2 4.2 4.1 0.4 1.3
Produccion minera 8.5 25 6.3 4.9 -3.8 -0.2 54 31 0.1 -7.0 1.9 -3.8
Produccion manufacturera 18.0 70 -68 135 136 2.8 2.8 4.3 0.2 6.5 6.8 -2.9
Construccién 10.2 -247 -343 -292 -16 211 -22.8 -204 -69 -495 -364 -89
Obra Privada 154 -254 -31.6 -34.0 0.4 8.1 -10.4 232 248 128 165 754
Obra Publica -16.4 -20.1 -604 17.1 -9.8 1247 -29.2 -49.0 -304 -840 -729 -73.7
Ventas menudeo 12.4 6.3 6.4 6.7 6.1 49 12.9 3.8 3.8 4.0 3.7 4.4
Ventas mayoreo 18.5 7.6 10.6 6.3 3.8 0.8 22.6 4.3 9.2 4.7 -3.2 -2.6
Flujo exportaciones 19.1 149 142 202 121 16.6 184 108 -125 32 394 143
Saldo de crédito -4.3 2.8 9.4 23 79 -6.7 3.6 9.6 129 125 42 24
Poblacién ocupada (ENOE)* 10.4 4.1 4.2 2.5 4.7 34 12.0 2.0 4.4 0.0 -3.4 0.8
Trabajadores asegurados (IMSS) 3.0 4.9 5.2 4.2 4.7 4.0 2.2 3.3 2.9 25 3.9 4.4
Masa salarial real (IMSS) 3.9 6.9 7.5 5.9 7.7 7.6 5.9 5.7 5.4 5.2 6.7 7.2
Participaciones federales (Ramo 28) 4.9 5.7 5.4 1.6 3.4 -3.1 -1.0 7.3 175 86 116 -10.9
Deuda Publica*** -2.8 6.5 -6.2 -8.6 -7.5 -7.5 4.3 -2.9 2.8 -0.6 -10.5 -6.6
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 1039.1 792.4 303.0 140.3 27.4 497.8 899 969 -169 326 226 27.2
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Tabla 4.a.1 INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS (cont)

Chiapas Chihuahua

2021 2022 2T22 3T22 4T22 1T23 2021 2022 2T22 3T22 4T22 1723
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 4.9 6.6 7.2 9.0 6.8 2.8 5.2 5.3 5.6 5.0 3.9 3.3
Sector Primario 2.8 11 0.6 0.0 1.3 -0.8 1.0 104 11 156 8.5 16.0
Sector Secundario 8.2 193 233 257 218 3.7 7.6 5.6 6.0 2.9 4.2 2.3
Sector Terciario 4.5 3.8 3.4 5.7 3.8 3.0 3.9 4.4 5.7 5.2 2.7 35
Produccion minera 23.6 211 342 163 -52 -140 5.4 04 -1.7 15 -23 1.2
Producciéon manufacturera 8.7 11.3 86 155 114 -0.8 12.7 4.5 4.5 1.6 3.8 0.2
Construccién 24.7 72.9 100.1 1245 67.6 59.1 -19.0 186 119 11.7 26.8 333
Obra Privada 12.3 214 103.0 29.8 -33.8 1.2 -13.7 358 356 287 325 403
Obra Publica 32.6 100.8 98.9 189.0 122.7 90.8 -31.4 -319 -46.4 -36.9 -1.3 -0.2
Ventas menudeo 12.7 7.1 7.1 7.2 6.7 4.7 13.0 6.4 6.9 6.6 5.9 4.7
Ventas mayoreo 16.6 76 104 7.7 34 -0.3 19.5 8.7 118 8.1 4.6 0.8
Flujo exportaciones 38.3 36.9 415 521 52 -20.7 6.6 289 226 404 270 0.0
Saldo de crédito -8.0 10.0 141 8.2 78 -13 -4.4 4.5 8.6 3.2 0.0 0.0
Poblacién ocupada (ENOE)* 12.3 08 -25 3.8 0.1 1.9 4.7 4.7 4.9 3.2 5.3 3.2
Trabajadores asegurados (IMSS) 2.9 4.0 5.3 3.0 2.6 3.3 3.9 3.6 3.3 3.4 3.6 2.9
Masa salarial real (IMSS) 3.4 5.7 5.5 4.5 6.1 7.7 5.8 8.3 8.1 8.2 9.4 9.0
Participaciones federales (Ramo 28) 3.6 11.2 145 0.7 6.8 -11.7 1.6 99 140 -3.5 2.8 -6.5
Deuda Publica*** -6.6 -76 -75 80 -7.7 -7.0 -80 47 -22 59 95 -84
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 157.0 186.8 -12.6 -33.5 -59.2 60.6 1907.6 18759 361.0 482.0 165.8 790.7

Ciudad de México Durango

2021 2022 2T22 3T22 4722 1723 2021 2022 2722 3T22 4722 1723
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 6.5 2.4 0.2 6.9 5.6 6.1 5.9 -1.0 -1.4 -0.8 -1.8 1.5
Sector Primario -1.7 -0.7 -40 -125 103 9.2 9.8 0.2 0.5 -3.7 -2.4 4.3
Sector Secundario 13.3 124 158 129 166 14.1 6.1 -3.9 -3.2 -4.0 -6.4 1.1
Sector Terciario 5.8 1.4 -14 6.3 4.4 5.3 5.0 0.9 -0.5 2.0 1.6 1.5
Produccion minera 22.9 30.8 299 488 502 28.0 10.9 4.6 5.4 5.6 41  -12
Produccion manufacturera 10.9 2.9 5.2 -1.3 1.1  16.9 96 -0.1 -0.3 -0.7 1.2 -30
Construccién -0.4 138 142 314 255 299 59 -9.9 3.1 -12.2 -36.6 -19.7
Obra Privada 6.3 42.1 60.8 623 438 164 16.7 176 56.6 8.0 -156 -36.3
Obra Publica -8.6 -26.0 -37.4 -155 -8.4 59.3 -6.7 -50.1 -535 -444 -741 245
Ventas menudeo 15.7 9.4 85 101 9.8 6.1 12.8 6.7 6.9 6.7 6.1 4.3
Ventas mayoreo 24.0 8.7 147 9.1 0.1 -2.1 20.8 83 124 8.3 2.1 -0.1
Flujo exportaciones 19.4 36.1 412 464 247 36.6 20.8 11.8 145 6.8 56 -6.9
Saldo de crédito -15.3 -1.5 -1.0 30 -14 -26 -7.3 140 224 100 209 10.0
Poblacién ocupada (ENOE)* 11.3 7.8 101 35 5.2 7.0 8.2 1.2 0.5 2.5 -1.0 1.6
Trabajadores asegurados (IMSS) -1.7 3.1 3.2 3.3 2.9 2.4 3.2 4.2 6.1 2.7 1.6 0.7
Masa salarial real (IMSS) 0.7 6.6 7.7 6.3 4.7 4.9 4.4 6.6 8.2 4.8 54 5.0
Participaciones federales (Ramo 28) 0.8 3.5 1.9 -0.7 -1.4 -6.5 9.6 -1.4 1.1 4.4 6.9 6.7
Deuda Publica*** 3.7 -5.4 1.3 -85 -14.2 -3.7 -46.5 80.8 -11.5 - - -0.8
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 5478.6 109233 1159.1 8484 221.1 91919 461.8 565.5 117.2 60.2 164.8 320.5
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Tabla 4.a.1 INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS (cont)

Guanajuato Guerrero

2021 2022 2722 3T22 4722 1723 2021 2022 2T22 3T22 4722 1723
Actividad Economica (ITAEE**) Total 7.9 3.8 2.9 5.1 5.6 2.6 4.4 3.2 2.9 3.6 1.0 2.1
Sector Primario 7.4 1.3 3.9 -0.3 5.8 -5.6 1.1 2.1 2.0 -0.5 3.7 2.0
Sector Secundario 14.0 6.0 3.8 8.3 8.7 2.7 24  -06 01 -43 -39 -87
Sector Terciario 4.9 2.4 2.0 3.0 3.3 29 6.7 4.1 3.7 5.9 1.8 4.7
Produccién minera 6.1 95 -11.2 -5.6 -5.0 -86 41.4 4.0 25 1.0 4.4 -2.5
Produccion manufacturera 18.2 9.5 75 125 110 5.5 1.0 -0.7 05 -1.9 09 -23
Construccién -5.6 -21.3 -325 9.4 -121 -294 -0.3 -30.8 -356 -38.7 -242 -28.6
Obra Privada -6.2 2.7 3.8 9.6 1.1 -36.6 219 -70 -203 -142 -86 2.3
Obra Publica -4.9 -46.3 -659 -346 -276 -174 -9.7 -443 -451 -51.7 -35.7 -56.2
Ventas menudeo 13.9 7.3 7.3 7.5 7.3 4.7 12.9 7.9 7.8 8.0 7.3 4.9
Ventas mayoreo 20.2 98 125 10.2 5.8 1.3 15.9 84 113 8.2 4.3 -0.8
Flujo exportaciones 12.3 17.7 12.0 26.3 20.0 9.1 20.1 0.0 185 -105 -4.8 8.7
Saldo de crédito 5.3 9.7 126 8.3 4.7 -0.1 -25.6 165 448 414 -2.0 -7.1
Poblacién ocupada (ENOE)* 7.8 3.8 3.9 2.1 2.4 5.5 4.2 1.3 -0.7 1.9 6.9 15.1
Trabajadores asegurados (IMSS) 1.8 4.0 4.6 3.6 2.9 2.8 0.4 3.2 2.1 2.7 45 55
Masa salarial real (IMSS) 3.1 5.9 6.5 5.2 6.2 7.4 14 4.2 2.9 3.9 5.5 7.3
Participaciones federales (Ramo 28) 2.0 16.6 125 165 11.8 -3.3 -0.3 9.9 5.6 6.9 129 -8.0
Deuda Publica*** 110.8 20.1 4438 -6.1 -3.0 -28.4 -25.1 105 645 -2.6 -2.8 -20.5
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 1799.3 1564.5 429.7 508.3 -103.0 574.8 669.1 2455 63.2 59.7 488 49.9

Hidalgo Jalisco

2021 2022 2T22 3T22 4722 1723 2021 2022 2T22 3T22 4722 1T23
Actividad Economica (ITAEE**) Total 6.7 10.8 9.3 124 145 7.1 5.3 6.1 6.1 7.7 6.1 3.7
Sector Primario 1.2 1.6 -95 4.6 1.0 -1.6 -1.1 5.7 -8.5 94 141 -0.3
Sector Secundario 10.2 211 180 238 311 103 5.5 6.5 9.4 6.7 4.6 1.2
Sector Terciario 5.3 5.2 5.3 5.9 5.8 5.3 5.9 5.9 6.2 8.0 5.9 5.2
Produccion minera -4.0 174 19.7 300 198 28.2 -1.5 3.3 0.1 5.5 2.4 3.8
Produccion manufacturera 19.6 18.2 10.2 194 2838 6.9 7.3 8.1 105 7.7 5.6 1.4
Construccion -24.1 182.8 222.2 293.1 1546 132.8 6.0 187 283 189 7.7 -26.4
Obra Privada -5.7 -1.5 130 114 -134 0.4 74 110 171 8.2 -11.8 -443
Obra Publica -41.7 468.9 740.1 947.8 2914 197.6 0.0 540 993 60.2 100.7 119.9
Ventas menudeo 13.4 7.6 7.7 7.6 7.2 45 14.3 8.4 8.2 8.8 8.4 4.9
Ventas mayoreo 21.1 78 122 8.0 1.0 -1.3 18.6 9.3 116 9.4 6.1 1.9
Flujo exportaciones 38.3 78.7 86.3 959 48.0 67.7 153 174 211 185 175 16.9
Saldo de crédito -5.2 -12.3  -7.4 -174 -23.0 -183 -1.0 4.5 6.2 4.0 6.6 2.2
Poblacién ocupada (ENOE)* 8.3 7.3 6.9 7.1 6.1 10.8 8.6 4.6 3.9 5.2 3.6 4.2
Trabajadores asegurados (IMSS) 3.0 99 120 9.4 7.3 5.4 2.2 4.3 4.1 4.0 4.7 4.7
Masa salarial real (IMSS) 4.1 12.1 140 11.7 10.2 9.6 35 7.5 7.3 7.5 8.7 9.0
Participaciones federales (Ramo 28) -1.7 125 147 7.0 6.0 -5.5 4.3 7.4 5.4 3.6 5.7 -5.9
Deuda Publica*** -12.1 -14.7 -14.6 -154 -150 -14.6 120 -17.0 -18.1 -151 -17.4 124
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 176.3 410.5 127.0 1175 123 1825 21413 28949 6278 4613 1780 11211
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Tabla 4.a.1 INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS (cont)

Estado de México Michoacan

2021 2022 2T22 3T22 4T22 1T23 2021 2022 2T22 3T22 4T22 1723
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 6.4 3.0 3.0 3.8 0.9 1.1 4.1 3.1 4.3 1.0 4.6 29
Sector Primario -1.2 21 -0.6 20 -13 -01 7.0 0.6 108 -9.0 138 6.3
Sector Secundario 8.2 0.8 15 -0.2 -1.3 -6.5 -6.0 15 5.1 -0.6 2.0 0.0
Sector Terciario 5.8 3.9 3.7 55 1.8 4.3 6.8 3.9 2.8 3.1 2.8 3.0
Produccion minera 25 -48 -12.8 -0.5 1.0 0.5 01 -6.2 -11.6 1.3  -06 -7.7
Producciéon manufacturera 8.9 2.6 5.9 1.8 -1.4 -2.9 -1.8 2.4 4.7 2.3 1.8 2.9
Construccién 2.6 -185 -20.7 -32.2 -38.7 -53.7 -69 -244 -11.0 -357 -88 10.1
Obra Privada 12.6 -3.3 -406 27.8 426 51.0 154 -216 -0.8 -345 113 13.2
Obra Publica -0.1 -23.3 -11.1 -46.5 -57.2 -75.6 -31.6 -29.6 -254 -379 -337 2.7
Ventas menudeo 135 8.7 8.6 8.9 8.5 49 13.3 7.7 7.7 7.6 7.5 4.4
Ventas mayoreo 17.1 10.2 127 101 6.8 1.9 17.3 7.4 9.8 7.4 4.0 0.4
Flujo exportaciones 25.2 18.1 425 225 -1.6 4.6 28.1 24 148 111 -21.8 -14.9
Saldo de crédito -10.6 8.2 14.2 3.0 110 1.9 -3.7 9.8 8.7 31 232 -1.0
Poblacién ocupada (ENOE)* 7.9 43 -01 3.9 3.2 3.9 7.8 7.4 9.8 3.9 4.6 -0.7
Trabajadores asegurados (IMSS) 15 4.6 4.1 5.2 4.8 4.2 0.8 1.3 1.0 11 2.1 2.7
Masa salarial real (IMSS) 25 5.5 4.7 6.8 6.5 7.1 25 3.2 3.1 1.7 4.4 5.7
Participaciones federales (Ramo 28) 0.1 8.0 10.3 52 -0.2 -8.5 7.5 8.2 122 102 -2.7 -9.6
Deuda Publica*** 12.4 -3.3 75 -10.8 -153 -0.5 -5.0 -16.8 -17.7 -11.2 -20.4 7.4
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 15354  1580.7 511.9 0.0 -923 11039 1033.7 165.7 24.3 -7.5 188 2323

Morelos Nayarit

2021 2022 2T22 3T22 47122 1723 2021 2022 2722 3T22 4722 1723
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 6.6 2.7 3.2 4.3 0.3 4.0 8.9 3.8 6.6 5.1 -0.3 3.5
Sector Primario 14 09 -05 3.7 0.1 0.6 -3.1 3.2 28 229 1.4 7.7
Sector Secundario 13.6 1.3 35 45 5.0 3.0 232 -05 7.4 3.3 -6.4 9.9
Sector Terciario 4.2 3.4 3.2 4.3 2.7 4.6 6.9 5.1 6.8 4.1 1.1 3.0
Produccion minera -2.0 21.3 336 268 2.4 1.3 351 -11 -5.0 135 8.7 384
Produccion manufacturera 15.2 -54 -8.6 0.0 -36 5.1 5.9 25 6.2 1.3 27 -11
Construccién -6.8 189 309 532 -26.0 -75 376 188 106 50.0 283 577
Obra Privada -4.2 178 422 519 -31.3 53 223 105 193 17.8 183 181
Obra Publica -15.3 233 -6.1 591 -3.9 -41.2 1105 419 -23.2 1129 482 287.1
Ventas menudeo 135 6.7 6.3 7.0 7.0 5.0 13.0 6.0 6.4 5.9 5.2 4.2
Ventas mayoreo 15.6 7.1 9.4 6.8 3.6 0.4 14.1 7.5 9.3 7.0 53 0.8
Flujo exportaciones 20.8 -8.6 0.3 20 -15 163 15 119 111 -21.3 375 -129
Saldo de crédito -19.7 -28.6 -37.8 -26.9 36 -29 -146 695 773 649 779 243
Poblacién ocupada (ENOE)* 4.1 1.8 -1.1 1.5 34 53 5.6 -0.3 -1.0 4.1 2.4 2.5
Trabajadores asegurados (IMSS) 0.7 2.9 4.5 25 1.1 1.4 6.0 7.7 7.5 6.3 7.1 6.5
Masa salarial real (IMSS) 0.6 2.0 1.6 2.3 2.0 3.3 75 122 135 11.0 103 9.9
Participaciones federales (Ramo 28) 4.1 8.2 7.8 4.7 8.5 -2.4 -0.5 143 57 177 155 -2.4
Deuda Publica*** 6.1 39 251 -10.1 -129 -16.9 -16.5 -2.9 -4.4 -5.9 -5.4 -8.5
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 94.8 89.8 17.8 2.1 6.5 150.7 215.0 4520 1828 395 398 76.2
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Tabla 4.a.1 INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS (cont)

Nuevo Leén Oaxaca

2021 2022 2T22 3T22 4722 1723 2021 2022 2T22 3T22 4T22 1723
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 7.8 3.2 3.0 3.2 3.6 3.4 9.9 7.3 2.1 9.3 119 8.5
Sector Primario -2.8 4.1 -2.7 2.3 56 -85 39 -06 4.6 44 -08 -3.1
Sector Secundario 11.6 5.2 6.8 2.8 2.9 3.6 229 134 -3.0 153 299 143
Sector Terciario 5.2 1.7 0.2 3.6 4.1 3.3 5.6 5.1 4.4 6.5 4.8 6.3
Produccion minera 7.8 9.5 80 19.7 144 228 19.3 8.9 7.6 10.0 8.1 5.8
Producciéon manufacturera 13.6 7.6 8.5 7.3 7.6 5.4 22.5 2.6 -8.3 9.8 3.3 -5.8
Construccién -0.6 -7.2 -10.0 -18.9 0.5 8.6 40.8 69.2 242 313 2123 120.1
Obra Privada 3.9 -4.9 -45 -19.8 2.1 3.1 -159 -245 -19 -583 22 179
Obra Publica -26.0 -25.5 -47.6 -104 249 845 103.3 1119 353 73.7 3084 139.7
Ventas menudeo 131 7.0 7.0 7.3 7.1 49 131 6.9 7.0 7.1 6.5 4.6
Ventas mayoreo 20.6 9.8 14.2 8.9 4.3 -0.2 18.5 78 114 7.6 2.3 -1.3
Flujo exportaciones 20.2 23.3 244 30.2 16.1 16.8 64.2 248 161 614 -17.7 -6.8
Saldo de crédito -15.4 4.9 5.4 46 102 1.4 11 -0.8 2.8 -6.4 -3.1 -9.1
Poblacién ocupada (ENOE)* 10.8 1.6 0.6 1.4 1.1 2.7 5.1 4.4 3.6 8.0 4.4 1.9
Trabajadores asegurados (IMSS) 3.8 5.2 5.4 4.7 4.5 4.5 0.0 2.6 2.6 2.8 3.6 4.5
Masa salarial real (IMSS) 4.5 7.9 8.0 8.1 7.6 8.4 15 4.7 5.4 4.5 5.5 7.5
Participaciones federales (Ramo 28) 9.5 8.8 1.9 3.6 9.5 -0.6 -3.3 289 347 168 20.7 -15.8
Deuda Publica*** -16.8 -17.8  -31.6 2.7 1.6 54.8 -0.5 -10.1 -10.9 -9.1 -10.3 5.8
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 3288.8 43973 14593 -72.7 14914 23957 -92.6 151.1 25.0 22.6 -32.2 447

Puebla Querétaro

2021 2022 2T22 3T22 4722 1723 2021 2022 2722 3T22 4722 1723
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 5.4 5.0 3.3 8.3 7.6 2.8 5.2 3.6 4.8 3.2 5.1 4.6
Sector Primario 15 27 93 -29 -30 -2.1 -1.2 14 3.6 2.3 2.7 5.1
Sector Secundario 13.3 7.0 46 144 152 35 8.6 4.6 6.3 4.5 5.4 3.8
Sector Terciario 3.7 4.6 35 5.5 4.2 2.7 3.1 3.0 3.7 2.2 5.0 5.2
Produccion minera -4.1 -0.4  -2.3 7.1 4.8 3.2 -4.4 25 14 4.0 84 135
Produccion manufacturera 19.2 10.6 8.6 17.8 193 35 13.8 4.0 5.4 4.6 34 1.9
Construccién -21.6 -05 -18 109 338 42.8 5.1 -7.6  -12.1 9.2 146 615
Obra Privada 35 -5.6 59 51 16.2 18.5 165 -10 -32 -60 186 620
Obra Publica -65.7 27.1 -453 75.0 125.3 2739 -24.4  -34.0 -47.2 -224 -2.0 577
Ventas menudeo 14.3 8.1 7.6 8.5 8.3 4.8 13.8 7.2 7.1 7.6 7.3 5.4
Ventas mayoreo 17.0 9.1 11.3 8.9 6.1 1.3 20.8 99 128 9.4 6.1 2.2
Flujo exportaciones 9.9 317 251 57.8 378 13.3 240 166 274 181 156 21.8
Saldo de crédito -18.5 6.6 85 104 9.6 0.8 29 140 144 117 15.8 2.5
Poblacién ocupada (ENOE)* 6.9 2.5 3.3 1.4 0.2 2.8 15.4 2.9 -0.7 -0.3 7.1 8.7
Trabajadores asegurados (IMSS) -0.1 3.7 4.1 3.7 3.1 3.7 4.1 5.6 5.7 5.5 5.7 5.5
Masa salarial real (IMSS) 1.2 4.4 5.0 3.6 5.0 6.8 5.0 7.2 7.7 7.3 7.4 9.1
Participaciones federales (Ramo 28) 4.2 9.3 5.9 5.1 5.1 -8.6 5.6 5.7 7.1 -8.5 1.8 2.1
Deuda Publica*** 61.0 26.7 125.0 -14.3 -13.9 -65.0 -82.6 -100.0 - - - -
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 627.8 798.1 2445 83.8 -3.9 1049.8 879.7 753.2 1826 119.2 -78.0 425.2
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Tabla 4.a.1 INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS (cont)

Quintana Roo San Luis Potosi

2021 2022 2T22 3T22 4T22 1T23 2021 2022 2T22 3T22 4T22 1723
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 16.5 11.7 11.9 6.1 8.1 7.9 3.4 4.3 3.7 6.8 6.6 7.0
Sector Primario 42.1 -2.8 -6.6 -26.8 135 -13.7 129 -1.3 9.7 -24 67 58
Sector Secundario -13.7 4.8 -3.0 -7.8 309 169 2.8 7.2 51 125 150 134
Sector Terciario 21.6 13.0 13.9 8.0 6.0 7.1 4.5 2.3 1.7 2.7 0.7 2.1
Produccion minera -20.8 -68.6 -62.9 -99.5 -98.6 -99.2 3.7 3.3 1.0 5.1 6.6 -13.3
Producciéon manufacturera 12.4 10.9 141 7.8 3.2 1.4 4.6 7.2 6.6 139 143 141
Construccién -48.1 53.7 -3.7 579 177.3 203.1 -488 260 -55 382 76.7 615
Obra Privada -53.1 10.0 16,5 194 153 0.1 -53.2 18.7 -18.7 332 415 3.0
Obra Publica 224 2932 -76.2 233.4 1350.2 25759 -37.1 409 264 500 162.7 189.1
Ventas menudeo 14.3 4.5 4.4 4.8 4.1 6.2 13.4 7.7 7.5 8.1 8.1 49
Ventas mayoreo 16.2 7.6 10.5 7.6 3.2 -0.1 17.5 7.3 105 6.4 3.1 0.1
Flujo exportaciones 94.2 129.4 1000.9 -37.6 -5.0 -90.8 1.0 286 13.1 395 43.0 327
Saldo de crédito -12.8 1.3 0.5 1.1 6.1 -14.3 -4.4 7.6 8.2 6.1 11.3 2.6
Poblacién ocupada (ENOE)* 13.7 7.4 8.1 53 8.0 6.6 7.7 0.7 -0.2 -1.4 0.0 2.3
Trabajadores asegurados (IMSS) 4.9 14.1 156 11.2 9.7 8.9 1.9 1.9 2.3 1.2 2.0 1.9
Masa salarial real (IMSS) 11.5 228 254 19.7 16.2 154 2.6 2.7 2.8 2.0 3.9 3.4
Participaciones federales (Ramo 28) 1.1 55 -41 118 100 118 -2.0 98 111 110 1.8 -8.5
Deuda Publica*** -81 -11.3 -12.7 -126 -87 -1.7 -28.4 605 409 -9.9 - -27.0
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 310.4 416.2 491 78.7 10.2 3445 702.3 376.4 2789 2705 -4957 11203

Sinaloa Sonora

2021 2022 2722 3T22 47122 1723 2021 2022 2722 3T22 4722 1723
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 4.6 3.2 2.8 4.3 4.2 4.7 4.2 3.7 1.8 3.8 3.0 2.3
Sector Primario -4.3 1.8 4.2 42 111 11.0 -4.3 7.4  -43 9.0 213 -37
Sector Secundario 25 3.2 7.2 24  -09 2.0 5.3 7.1 6.1 6.0 2.6 3.7
Sector Terciario 6.4 3.3 25 4.8 3.9 4.3 44  -0.2 -1.3 1.0 0.7 1.6
Produccion minera 7.3 15 6.3 3.9 0.2 2.2 3.0 3.2 4.2 1.6 26 -0.9
Produccion manufacturera 5.6 2.3 2.0 2.9 05 -11 10.6 9.1 7.5 8.9 45 24
Construccién 2.8 12.7 297 11.0 16.3 5.5 5.0 13.0 05 154 152 344
Obra Privada -14.9 8.7 31 251 252 312 29.7 351 318 50.8 170 1438
Obra Publica 40.9 18.0 76.7 -6.5 6.2 -174 -23.0 -294 -62.2 -427 11.1 103.7
Ventas menudeo 13.9 6.1 6.2 6.4 5.7 4.7 125 0.7 11 0.9 0.2 4.6
Ventas mayoreo 21.3 2.9 51 2.7 -0.3 1.2 19.0 6.8 9.6 6.7 2.8 1.1
Flujo exportaciones 1.6 0.7 124 9.2 47 221 16.8 140 119 224 3.4 10.2
Saldo de crédito -6.2 31 64 44 24 41 19 138 146 9.8 194 245
Poblacién ocupada (ENOE)* 6.4 4.1 4.1 4.5 6.2 8.8 7.5 2.7 3.9 0.1 0.7 3.2
Trabajadores asegurados (IMSS) 3.4 1.8 1.2 0.1 1.8 1.4 2.3 3.4 4.2 3.4 1.8 1.3
Masa salarial real (IMSS) 6.2 4.9 3.9 2.6 5.4 7.3 4.2 8.0 8.2 9.7 6.5 6.6
Participaciones federales (Ramo 28) 6.8 2.0 48 -69 104 -11 03 109 144 4.2 46 -93
Deuda Publica*** -8.2 -8.9 -5.3 -129 -124 -184 -5.4 -7.8 -9.5 -10.1 -8.8 -6.6
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 543.5 866.9 247.4 198.1 139.2 169.1 899.2 4589 1128 -12.6 -7.6 420.8

Continda en la pagina siguiente
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Tabla 4.a.1 INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS (cont)

Tabasco Tamaulipas

2021 2022 2T22 3T22 4722 1723 2021 2022 2T22 3T22 4722 1723
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 15.9 175 19.1 149 145 10.2 4.5 4.0 7.6 3.5 1.4 -0.1
Sector Primario 3.2 -0.1 1.4 2.8 -2.3 4.4 -27 183 483 -52 118 52
Sector Secundario 24.4 268 296 217 224 143 4.4 3.4 100 24 -0.6 -2.4
Sector Terciario 5.5 4.1 4.4 4.4 2.3 3.2 5.2 3.8 4.3 4.6 2.8 2.2
Produccién minera 11.6 286 323 238 272 243 0.7 -37.1 -410 -426 -155 7.3
Producciéon manufacturera -11.5 2.2 6.0 2.9 2.4 3.2 7.4 6.6 13.3 6.4 0.5 -6.5
Construccién 195.3 410 46.0 317 30.7 -37.1 -26.9 -1.5 394 19.2 -176 111
Obra Privada 60.7 -24.3 -347 -17.2 -26.7 -36.3 2.7 73 535 223 47 -46
Obra Publica 220.8 47.2 539 358 355 -37.2 -57.2 -23.3 -5.9 13.0 -52.3 739
Ventas menudeo 12.4 5.4 55 5.8 4.7 51 12.3 6.2 6.6 6.2 5.8 4.3
Ventas mayoreo 16.5 7.3 9.4 6.3 4.6 1.0 19.8 76 11.2 7.2 2.3 -0.4
Flujo exportaciones 83.1 48.8 89.1 41.1 125 -2.6 21.7 34 142 1.2 -11.9 -4.8
Saldo de crédito -3.0 6.2 6.7 10.7 118 11.0 5.1 5.6 9.2 7.1 05 -52
Poblacién ocupada (ENOE)* 6.2 6.3 3.3 54 9.5 7.8 5.3 1.0 1.4 -0.2 -05 2.8
Trabajadores asegurados (IMSS) 13.8 157 164 134 132 109 1.3 3.0 4.2 25 11 0.2
Masa salarial real (IMSS) 17.5 27.0 302 234 205 16.9 3.3 7.2 9.2 6.6 5.0 4.4
Participaciones federales (Ramo 28) 2.8 -0.3 57 -0.4 -3.0 2.3 0.6 5.8 3.8 3.9 5.0 -8.0
Deuda Publica*** 16.1 -8.2 42 -154 -16.5 -27.2 9.2 -7.0 -39 -124 -126 -14.2
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 3004 219 27.3 242 1679 726 2/ 9825 2384 5287 1725 2124

Tlaxcala Veracruz

2021 2022 2722 3T22 47122 1723 2021 2022 2722 3T22 4722 1723
Actividad Economica (ITAEE**) Total 6.0 3.3 5.4 2.8 1.9 2.1 5.6 17 3.1 21 -19 2.0
Sector Primario 7.4 2.5 3.7 0.3 53 1.1 4.0 0.3 -2.8 3.0 -0.1 5.7
Sector Secundario 9.2 4.3 9.4 1.8 1.0 0.2 6.5 -22 12 17 -96 2.0
Sector Terciario 4.3 2.8 3.2 35 2.3 3.2 5.5 3.7 4.5 3.9 1.6 1.5
Produccion minera 4.1 46.9 46.4 432 46.8 2.2 24.6 3.7 5.6 -1.2 -5.5 -1.4
Produccion manufacturera 11.9 3.4 10.6 31 -14 -18 9.9 2.3 5.2 56 -9.0 -29
Construccion -30.7 38.3 1.5 52 474 1034 -24.3 -17.3 -3.8 -26.3 -144 50.7
Obra Privada 11.3 105.9 265.6 269 1255 171.7 -40.5 59 178 -1.9 26 288
Obra Publica -51.3 -37.4 -82.1 -348 -47.3 -159 -40 -354 -222 -438 -26.6 957
Ventas menudeo 13.6 6.9 6.8 7.1 6.7 4.5 13.0 7.5 7.5 7.8 7.1 4.8
Ventas mayoreo 18.7 6.7 9.8 6.8 2.2 -1.6 19.6 7.7 11.3 7.3 2.6 -0.7
Flujo exportaciones 33.1 11.4 141 9.0 4.3 1.3 269 332 459 341 24 35
Saldo de crédito -13.3 -17.6  -25.8 -4.5 09 184 -84 145 178 157 16.3 -5.2
Poblacién ocupada (ENOE)* 6.7 5.0 3.2 4.0 5.4 6.1 5.7 1.0 25  -1.7 2.0 5.7
Trabajadores asegurados (IMSS) 2.7 4.6 3.8 5.1 7.2 7.9 -0.7 2.2 2.7 1.9 2.3 2.1
Masa salarial real (IMSS) 35 5.3 4.9 4.8 94 113 0.3 25 25 2.5 3.3 4.2
Participaciones federales (Ramo 28) 0.2 -1.6 -16.8 8.5 51 0.4 135 5.7 -12.6 -8.2 101 -3.5
Deuda Publica*** - - - - - - -2.8 -7.9 -11.2 -5.1 -6.7 5.7
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 50.8 2755 827 450 99.7 226.8 935.3 0.1 18.7 -266.8 -470.7 839.8

Continda en la pagina siguiente
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Tabla 4.a.1 INDICADORES ECONOMICOS SELECCIONADOS (cont)

Creando Oportunidades

Yucatéan Zacatecas

2021 2022 2T22 3T22 4T22 1T23 2021 2022 2T22 3T22 4T22 1723
Actividad Econémica (ITAEE**) Total 8.2 17 14 2.2 1.6 3.7 6.0 1.3 2.8 1.0 -2.2 3.1
Sector Primario 9.1 4.1 4.5 -0.1 0.5 2.6 1.1 34 -7.8 23 94 318
Sector Secundario 8.8 0.6 0.2 -0.2 0.6 1.4 11.2 2.0 7.9 -0.9 -5.8 -0.2
Sector Terciario 8.0 2.0 1.8 3.2 2.0 4.6 3.7 1.9 1.0 3.2 2.0 3.9
Produccion minera 3.2 44 44 142 140 254 5.4 2.6 4.2 0.1 -1.1 9.3
Producciéon manufacturera 8.2 -2.3 2.1 -4.6 -4.2 -5.0 6.9 4.0 8.8 5.7 -0.1 -3.8
Construccién -9.3 -0.6 -38.1 04 443 342 175 -56 -02 -37.3 -575 -624
Obra Privada -7.9 -36.5 -54.4 -439 -18.8 -10.0 62.0 11 387 -380 -55.1 -66.2
Obra Publica -12.3 83.0 8.4 1136 193.8 753 -29.1 -215 -61.1 -353 -64.4 -53.6
Ventas menudeo 14.6 6.8 6.8 6.9 6.1 4.5 13.6 5.8 6.1 5.7 5.0 4.1
Ventas mayoreo 21.1 6.0 10.8 58 -04 -14 16.3 5.2 7.1 4.8 25 2.2
Flujo exportaciones 35.3 11.7 240 107 5.3 5.7 168 -61 -44 -7.0 -102 -9.0
Saldo de crédito 2.7 5.4 8.6 1.0 9.2 -05 -23.2 -179 -257 57 -23 43
Poblacién ocupada (ENOE)! 11.5 4.1 3.9 6.2 4.3 2.0 7.8 0.1 33 -02 -3.0 -1.9
Trabajadores asegurados (IMSS) 2.9 6.7 7.1 5.9 5.8 5.5 3.1 2.1 3.2 14 -03 -01
Masa salarial real (IMSS) 35 8.6 9.1 7.4 8.6 8.9 4.1 4.5 6.3 15 3.7 3.1
Participaciones federales (Ramo 28) 1.3 13.2 9.9 120 199 1.8 -22 239 274 160 295 -87
Deuda Publica*** 36.6 -58 -22 -21.0 21 77 -148 97 -7.3 94 83 96
Inv. Extranjera Dir. (millones USD) 145.5 535.9 284.8 101.6 16.0 116.4 13180 73 -159.7 243 -1914 2557

* Todos los indicadores, con excepcion de la Inversién Extranjera Directa, se muestran en variaciones porcentuales anuales de cantidades reales;

** Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Estatal; *** Nota de deuda respaldada por Gob. Fed.
1: La poblacién ocupada (mayores de 15 afios) incluye como subconjunto a los trabajadores asegurados en el IMSS y es un indicador mas representativo del
empleo nacional. 2: Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico.

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

Primer Semestre 2023

M Mercado exterior impulsa el sector automotriz
M  ;Son perceptibles los efectos del nearshoring?
M Ahorro y crédito en el ciclo econdmico

Segundo Semestre 2022

M De nuevo camino aspero en la industria automotriz
M  Oportunidades de inversién a nivel regional
M Restricciones tecnoldgicas y de capacidad de México ante el nearshoring

Primer Semestre 2022

M Sinuoso camino a la recuperacion del sector automotriz
M Repatriacion de las cadenas de valor, una oportunidad Unica para México
M Difusion de costos del sector eléctrico

Segundo Semestre 2021

M A solo unas curvas de regresar al nivel previo a la pandemia
M Panorama Fintech México 2020-2021
M Recuperacion del turismo sera via doméstica

Primer Semestre 2021

M En 2021 volvera a crecer 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
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Primer Semestre 2020

M Sector agropecuario cosecha acuerdos comerciales
M Pymes: potencial de desarrollo en México
Segundo Semestre 2019

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

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

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversién" 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 "Comunicacién 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 ningun 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 elaboracién 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.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, 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 ningln contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién 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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